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Abstrakt 
Bakalářská práce se zabývá hodnocením finanční situace vybrané společnosti s ručením 
omezeným pomocí finanční analýzy a následně jejím podrobením statistickým 
metodám. Práce je rozdělena na část teoretickou, ve které je pozornost věnována 
ekonomickým ukazatelům a časovým řadám. V další analytické části je provedena 
implementace teoretické části a veškeré výpočty. Část návrhová se zabývá řešením a 
návrhy pro budoucí činnost společnosti tak, aby zlepšila svou současnou situaci. 
Abstract 
This bachelor´s thesis deals with ranging of the financial situation of the selected 
company with limited liability using financial analysis and its use statistical methods. 
Thesis is separated into theoretical part, in which attention is paid to economic 
indicators and time series. In analysis part is done implementation of a theoretical part 
and all the calculations. Propose part which solves and proposes future doing of comany 
to improve its present situation. 
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ÚVOD 
V současné době se společnosti neobejdou bez důkladné finanční analýzy, která dokáže 
z účetních a vnitropodnikových dat vyčíst důležité informace pro správné řízení 
společnosti. Na základě finanční analýzy se může společnost porovnávat se 
společnostmi ve stejném oboru podnikání a je též důležitá pro rozhodování investorů a 
obchodních partnerů. Čím kvalitnějšími informacemi disponujeme, tím budou mít 
výsledky lepší vypovídací schopnost. 
Statistické metody v této oblasti často využívají ekonomických ukazatelů a užitím 
analýzy časových řad, kterým lze jednotlivé ukazatele podrobit, je možné vyjádřit vývoj 
společnosti a predikci vývoje společnosti. Společnosti je poté schopna budoucí vývoj 
kontrolovat a to zajistí lepší schopnost správně a včas zareagovat na nastalé změny na 
trhu. 
 
První část, se věnuje teorii, jsou zde popsány teoretické poznatky potřebné pro 
zpracování analytické části. Teoretická část je rozdělena na část zabývající se finanční 
analýzou a jednotlivými ukazateli finanční analýzy včetně výpočtových vzorců, a na 
část, která se zabývá teorií statistiky konkrétně regresní analýzou a analýzou časových 
řad. 
Úvod analytické části obsahuje krátké představení společnosti XY, s. r. o. Dále jsou 
provedeny výpočty vybraných ukazatelů finanční analýzy za roky 1997 – 2014, které 
jsou v další části podrobeny statistické analýze a jsou zde vypočteny prognózy pro roky 
2016 a 2017. Na konci analytické části je celkové zhodnocení všech zkoumaných 
ukazatelů. 
Poslední část tvoří vlastní návrhy na zlepšení současné situace společnosti. Námětem 
pro vytvoření návrhů posloužily výpočty z analytické části práce. Vypočtené výsledky 
byly porovnány s doporučenými nebo oborovými hodnotami a dle těchto srovnání byly 
u zvolených ukazatelů, které nesplňovaly daná doporučení, formulovány návrhy na 
zlepšení.  
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1 CÍLE PRÁCE, METODY A POSTUPY ZPRACOVÁNÍ 
Tato část popisuje hlavní cíle práce bakalářské práce s využitou metodikou a postupy 
pro dosažení stanovených cílů. 
Cíl práce 
Cílem této práce bakalářské práce je zhodnocení dosavadní a stávající hospodářské 
situace společnosti XY, s. r. o. pomocí finanční analýzy. V úvodní části jsou 
zpracovány teoretické poznatky nutné pro řešení problému s využitím ekonomických 
ukazatelů a statistických metod, konkrétně analýzy časových řad a regresní analýzy. 
V analytické části jsou zpracovány účetní výkazy společnosti, které jsou následně 
podrobeny zmíněným statistickým analýzám. Výsledkem je celistvý soubor informací o 
výkonnosti podniku. Z výsledků analýz vyvodím predikci budoucího vývoje i návrhy 
vedoucí ke zmírnění či odstranění nedostatků. 
Metodika práce 
Celkový stav hospodaření podniku bude zhodnocen pomocí metod finanční analýzy. 
Metody finanční analýzy, které budou použity, jsou analýza absolutních ukazatelů, 
analýza rozdílových ukazatelů, analýza poměrových ukazatelů a analýza soustav 
ukazatelů. Finanční analýzou budou zpracovány ekonomické ukazatele získané 
z účetních uzávěrek, rozvahy, výkazu zisku a ztrát, přehledu o peněžních tocích a 
z dalších materiálů poskytnuté společností. 
Identifikací těchto výsledků s použitím statistických metod získáme ucelený soubor 
informací, které umožní predikci vývoje hospodaření v následujících letech. 
Získané informace budou tvořit podklady pro návrh opatření vedoucích ke zlepšení 
hospodaření a ke zlepšení efektivity chodu společnosti. 
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
Tato část obsahuje teoretické poznatky týkající se finanční analýzy a statistických 
metod regresní analýzy a časových řad. Součástí jsou i vzorce, které slouží pro výpočty 
v praktické části.  
2.1 Finanční analýza 
Finanční analýzu lze chápat jako soubor činností, jejichž cílem je souhrnné zhodnocení 
finanční situace podniku. Finanční analýza je zaměřena na identifikaci problémů a 
silných a slabých stránek podniku. Informace získané pomocí finanční analýzy 
umožňují dospět k závěrům o hospodaření podniku a o jeho finanční situaci a 
představují podklady pro rozhodování pro management. Vychází hlavně z dat minulých 
je však především podkladem pro rozhodování o budoucnosti1,2. 
 
Cílem finanční analýzy je zpravidla: 
- posouzení vlivu vnitřního i vnějšího prostředí podniku, 
- analýza dosavadního vývoje podniku, 
- komparace výsledků analýzy v prostoru, 
- analýza vztahů mezi ukazateli, 
- poskytnutí informací pro rozhodování do budoucnosti, 
- analýza variant budoucího vývoje a výběr nejvhodnější varianty, 
- interpretace výsledků včetně návrhů ve finančním plánování a řízení podniku3. 
2.2 Zdroje vstupních dat 
Kvalita informací podmiňuje úspěšnost finanční analýzy a do značné míry závisí na 
použitých vstupních informacích. Informace by měly být nejen kvalitní, ale také 
                                               
1 MANAGEMENT MANIA. Finanční analýza. Managementmania.com [online]. 
2 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 3. 
3 Tamtéž, s. 4. 
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komplexní. Důvodem je fakt, že je nutné podchytit pokud možno všechna data, která by 
mohla zkreslit výsledky hodnocení finančního zdraví společnosti4. 
Základním zdrojem dat jsou účetní výkazy podniku – rozvaha, výkaz zisku a ztrát a 
přehled o peněžních tocích (cash flow). Cenné informace obsahují též výroční zprávy 
podniku5. 
2.2.1 Rozvaha 
Jde o výkaz, který informuje o tom, jaký majetek (aktiva) podnik vlastní a z jakých 
zdrojů je tento majetek financován (pasiva). Sestavuje se vždy k určitému datu, 
nejčastěji k 31. 12. a musí platit, že aktiva se rovnají pasivům6. 
Aktiva 
Aktivy rozumíme celkovou výši ekonomických zdrojů, kterými podnik disponuje 
v určitém časovém okamžiku. Základním hlediskem členění je likvidita aktiv7. 
Stálá aktiva 
Stálá aktiva představují majetek, který podniku slouží dlouhodobě (déle než 1 rok) a 
jehož spotřeba neprobíhá najednou, ale postupně, nejčastěji formou odpisů, kterými se 
hodnota stálých aktiv přenáší do nákladů podniku. Dlouhodobý majetek dělíme na: 
- dlouhodobý hmotný majetek (budovy, pozemky, stavby), 
- dlouhodobý nehmotný majetek (licence, know-how, software, výsledky 
výzkumné nebo projekční činnosti), 
- finanční dlouhodobý majetek (cenné papíry a podíly)8. 
 
 
                                               
4RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 21. 
5 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ, Finanční analýza. 2013, s. 18. 
6 Tamtéž, s. 23. 
7RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 24. 
8SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 21. 
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Oběžná aktiva 
Majetek, který se při hospodářské činnosti podniku spotřebuje najednou nebo jeho 
proces přeměny nepřesahuje 1 rok9. Oběžná aktiva dělíme na: 
- zásoby (materiál, nedokončená výroba, polotovary, výrobky, zboží), 
- pohledávky (z hlediska času - dlouhodobé a krátkodobé, z hlediska účelu  -
 pohledávky z obchodního styku, pohledávky ke společníkům), 
- krátkodobý finanční majetek (cenné papíry obchodovatelné na peněžním trhu, 
krátkodobé dluhopisy, směnky, bankovní účty, peněžní prostředky v 
hotovosti)10. 
Pasiva 
Pasiva je možné označit za stranu zdrojů financování společnosti. Strana pasiv se člení 
z hlediska vlastnictví zdrojů financování11. 
Vlastní kapitál 
Vlastní kapitál představuje nárok společníků na aktiva, která podnik spravuje. Je 
zásadním nositelem podnikatelského rizika a jeho podíl na celkovém kapitálu je 
ukazatelem finanční nezávislosti podniku. Strukturu vlastního kapitálu tvoří: 
- základní kapitál (tvořený peněžitými a nepeněžitými vklady společníků do 
společnosti), 
- kapitálové fondy (vytvářeny z kapitálových vkladů – darů, dotací, ostatních 
vkladů společníků, nezvyšují základní kapitál společnosti), 
- fondy ze zisku (rezervní fond, nedělitelný fond, statutární a ostatní fondy), 
- výsledek hospodaření běžného období (zisk nebo ztráta), 
- nerozdělený zisk (neuhrazená ztráta) minulých let12. 
 
                                               
9 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 22. 
10 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ, Finanční analýza. 2013, s. 28. 
11 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 26. 
12 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 24. 
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Cizí kapitál 
Cizí kapitál představuje závazky vůči věřitelům. Je zřejmé, že si tento kapitál podnik 
půjčuje a musí za něj platit úroky a ostatní výdaje spojené s jeho získáním. Cizí kapitál 
členíme na: 
- rezervy (investiční výstavba, opravy), 
- dlouhodobé závazky (emitované dluhopisy, závazky k jiným společnostem), 
- krátkodobé závazky (závazky k dodavatelům, přijaté zálohy od odběratelů, 
nevyplacené mzdy a platy), 
- bankovní úvěry (závazky k finančním institucím – běžné nebo dlouhodobé)13. 
2.2.2 Výkaz zisku a ztrát 
V tomto výkazu najdeme písemný přehled o výnosech, nákladech a výsledku 
hospodaření. Výnosy definujeme jako peněžní částky, které podnik získal z veškerých 
svých činností za dané účetní období. Náklady pak jako peněžní částky, které podnik 
v daném účetním období účelně vynaložil na získání výnosů. Výsledek hospodaření 
(VH) podniku je rozdíl mezi celkovými výnosy a celkovými náklady14, 15. Výkaz zisku a 
ztrát můžeme znát též pod pojmem výsledovka. 
Členění výsledku hospodaření 
Výsledek hospodaření členíme do několika stupňů. Jednotlivé stupně se od sebe odlišují 
tím jaké náklady a výnosy do jejich struktury vstupují. Výsledek hospodaření členíme 
na: 
- VH provozní, 
- VH z finančních operací, 
- VH za běžnou činnost, 
- VH mimořádný, 
- VH za účetní období, 
- VH před zdaněním16. 
                                               
13 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 25. 
14 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 31. 
15 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ, Finanční analýza. 2013, s. 37. 
16 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 32. 
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Nejdůležitější položkou je výsledek hospodaření z provozní činnosti, který odráží 
schopnost společnosti ze své hlavní činnosti vytvářet kladný výsledek hospodaření a je 
složen z těchto dílčích výsledků: 
- výsledek z prodeje zboží – obchodní marže – tržby z prodeje, 
- výsledek z prodeje investičního majetku a materiálu, 
- výsledek z ostatní provozní činnosti17. 
„Velkým problémem je fakt, že nákladové a výnosové položky se neopírají o skutečné 
peněžní toky. Je tedy jasné, že výsledný čistý zisk neobsahuje skutečnou dosaženou 
hotovost získanou hospodařením v daném období“18. 
2.2.3 Přehled o peněžních tocích 
Výkaz cash flow je účetní výkaz zdroje tvorby peněžních prostředků s jejich užitím za 
určité období. Slouží k posouzení reálné finanční situace. Přehled o peněžních tocích 
podává informace o peněžních tocích v průběhu účetního období. Peněžními toky 
rozumíme přírůstky a úbytky peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů. Za peněžní 
prostředky považujeme peníze v hotovosti, ceniny, peněžní prostředky na bankovním 
účtu a peníze na cestě. Peněžním ekvivalentem je krátkodobý likvidní majetek19. 
Výhodou výkazu cash flow je, že není ovlivněn odpisy majetku. Další výhodou je, že 
výkaz není zkreslován výší časového rozlišení20. 
2.3 Metody finanční analýzy 
Obecně lze říci, že platí čím lepší metody, tím spolehlivější závěry, tím nižší riziko 
chybného rozhodnutí a tím vyšší naděje na úspěch21.  
 
                                               
17 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 32. 
18 Tamtéž, s. 33. 
19 Tamtéž, s. 34. 
20 Tamtéž, s. 36. 
21 Tamtéž, s. 40. 
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2.3.1 Elementární analýzy 
V následující části budou rozebrány metody elementární analýzy, mezi které patří: 
- analýza absolutních ukazatelů, 
- analýza rozdílových ukazatelů, 
- analýza poměrových ukazatelů, 
- analýza soustav ukazatelů22. 
2.4 Analýza absolutních ukazatelů 
Analýza absolutních ukazatelů (stavových) obsahuje hlavně horizontální analýzu a 
analýzu vertikální23. 
2.4.1 Horizontální analýza (analýza trendů) 
Horizontální analýza, též analýza „po řádcích“, se zabývá porovnáváním změn položek 
jednotlivých výkazů v časové posloupnosti. Z těchto změn můžeme odvodit i 
pravděpodobný vývoj příslušných ukazatelů v budoucnosti. Aby měla tato metoda 
dostatečné vypovídací schopnosti je zapotřebí mít k dispozici dlouhou časovou řadu 
údajů, zajistit srovnatelnost v časové řadě u konkrétního analyzovaného podniku, 
z údajů (pokud možno) vyloučit všechny náhodné vlivy a při odhadech budoucího 
vývoje do analýzy zahrnout předpokládané objektivní změny24. 
Horizontální analýza se vypočítá pomocí vzorce: 
 Absolutní změna = ukazatel୲ −  ukazatel୲ିଵ (2.1)
 
 Procentní změna =  
absolutní změna ∙ 100
ukazatel୲ିଵ
 (2.2)
                                               
22 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 40. 
23 Tamtéž, s. 43. 
24 MRKVIČKA, J. a P. KOLÁŘ. Finanční analýza. 2006, s. 55. 
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2.4.2 Vertikální analýza (procentní rozbor) 
Tuto metodu můžeme také nazývat analýzou společné základny, při procentním 
vyjádření komponentů postupuje v jednotlivých letech ve sloupcích a ne napříč 
jednotlivými roky. Při vertikální analýze se posuzují jednotlivé komponenty majetku a 
kapitálu. Jedná se o procentuální vyjádření jednotlivých položek účetních výkazů 
k vybrané základně. Při analýze rozvahy základnu tvoří celková aktiva nebo celková 
pasiva, ve výkazu zisku a ztrát jsou základnou celkové náklady nebo celkové 
výnosy25, 26. 
Vzorec pro výpočet vertikální analýzy je následující: 
 Sledovaná položky v % =  ௜ܷ
∑ ௜ܷ
∙ 100 (2.3)
kde Ui  hodnota dílčího ukazatele, 
 ∑ ௜ܷ  základna
27. 
2.5 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele slouží k analýze a řízení finanční situace podniku se zaměřením na 
jeho likviditu28. 
2.5.1 Čistý pracovní kapitál 
Pojem čistý pracovní kapitál lze charakterizovat dvěma způsoby z pohledu manažera a 
z pohledu vlastníka29.  
Pohled manažera vidí v kladném čistém pracovním kapitálu finanční polštář, o který lze 
teoreticky zmenšit hodnotu podniku, aniž by ho to ohrozilo. Tento polštář představuje 
finanční zdroj, který je „očištěn“ od povinnosti krýt krátkodobé závazky. Manažer by 
                                               
25SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 17. 
26 JIŘÍČEK, P. A M. MORÁVKOVÁ.  Finanční analýza. 2008, s. 28. 
27SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 17. 
28 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ. Finanční analýza. 2013, s. 83. 
29 MRKVIČKA, J. a P. KOLÁŘ. Finanční analýza. 2006, s. 60. 
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rád měl čistý pracovní kapitál co nejvyšší, má v něm relativně volný kapitál, který může 
použít pro zajištění hladkého průběhu hospodářské činnosti30. 
 ČPK = oběžná aktiva − krátkodobá pasiva 
 
(2.4)
Čistý pracovní kapitál udává i „převis“ dlouhodobých zdrojů nad stálými aktivy. 
Dlouhodobé zdroje jsou obecně dražší než krátkodobé zdroje. Vlastník podniku může 
rozhodovat, v jakém rozsahu lze zaměnit drahé dlouhodobé zdroje krátkodobými zdroji 
a zlevnit tak financování a tím zvýšit své bohatství. Jde o typický případ konfliktu cílů 
manažera a vlastníka, který je třeba řešit vhodným kompromisem31. 
 ČPK = dlouhodobé zdroje − stálá aktiva (2.5)
 
2.5.2 Čisté pohotové prostředky 
Tento ukazatel vychází pouze z nejlikvidnějších aktiv – pohotových finančních 
prostředků, ale zohledňuje pouze okamžitě splatné závazky, kterými se rozumí závazky 
splatné k aktuálnímu datu a starší32. 
 ČPP =  pohotové finanční prostředky −  okamžitě splatné závazky (2.6)
 
Pohotové prostředky můžeme chápat ve dvou úrovních: 
a) peníze v pokladně a peníze na běžných účtech, 
b) peníze v pokladně, peníze na běžných účtech, šeky, směnky, cenné papíry 
s krátkodobou splatností, krátkodobé vklady rychle přeměnitelné na peníze, 
zůstatky nevyčerpaných neúčelových úvěrů33. 
2.5.3 Čistý peněžní majetek 
Čistý peněžní majetek, jinak také peněžně - pohledávkový fond, je kompromisem mezi 
výše uvedenými rozdílovými ukazateli. Při výpočtu se nejprve z oběžných aktiv (OA) 
                                               
30 MRKVIČKA, J. a P. KOLÁŘ. Finanční analýza. 2006, s. 61. 
31 Tamtéž, s. 61. 
32 Tamtéž, s. 63. 
33 Tamtéž, s. 63. 
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vyloučí zásoby a nelikvidní pohledávky a od takto upravených aktiv se odečtou 
krátkodobé závazky34. 
 ČPM =  (OA −  zásoby −  nelikvidní pohl. ) −  krátkodobé závazky (2.7)
 
2.6 Analýza poměrových ukazatelů 
Poměrové ukazatele jsou nejčastěji používaným postupem rozboru účetních výkazů. 
Vychází výhradně z údajů ze základních účetních výkazů. Poměrové ukazatele se 
vypočítají jako poměr jedné nebo několika účetních položek základních účetních 
výkazů k jiné položce nebo k jejich skupině35. 
2.6.1 Likvidita 
„Likvidita určité složky představuje vyjádření vlastnosti dané složky rychle a bez velké 
ztráty hodnoty se přeměnit na peněžní hotovost“36. Tato vlastnost je také někdy 
označována jako likvidnost. Likvidita podniku je, ale vyjádřením schopnosti podniku 
uhradit včas své platební závazky37. 
Okamžitá likvidita 
Představuje nejužší vymezení likvidity, bývá označována jako likvidita 1. stupně nebo 
cash ratio. Krátkodobý finanční majetek představuje peníze na běžných účtech a peníze 
v pokladně. Mezi krátkodobé cizí zdroje patří krátkodobé závazky, běžné bankovní 
úvěry a krátkodobé finanční výpomoci, které jsou v rozvaze uvedeny odděleně38. 
 Okamžitá likvidita =  
krátkodobý finanční majetek
krátkodobé cizí zdroje
 (2.8)
Hodnota okamžité likvidity by se měla pohybovat v rozmezí 0,2-0,5. Vysoké hodnoty 
tohoto ukazatele svědčí o neefektivním využití finančních prostředků39. 
 
                                               
34 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 38. 
35RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 53. 
36Tamtéž, s. 54. 
37Tamtéž, s. 54. 
38Tamtéž, s. 55. 
39 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ. Finanční analýza. 2013, s. 92. 
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Pohotová likvidita 
Likvidita 2. stupně nebo také acid test. Udává poměr mezi oběžnými aktivy, ze kterých, 
vyloučíme zásoby a krátkodobými závazky40. 
 Pohotová likvidita =  
oběžná aktiva − zásoby
krátkodobé cizí zdroje
 (2.9)
Hodnota pohotové likvidity by měla nabývat hodnot v rozmezí 1-1,5. Při hodnotě menší 
než 1 musí podnik spoléhat na případný prodej zásob41. 
Běžná likvidita 
Likvidita 3. stupně jinak také current ratio ukazuje, kolikrát pokrývají oběžná aktiva 
krátkodobé závazky. Vypovídá o tom, jak by byl podnik schopen uspokojit věřitele, 
kdyby veškerá oběžná aktiva proměnil na hotovost. Čím vyšší je hodnota ukazatele, tím 
lepší je platební schopnost podniku. Pro běžnou likviditu platí hodnoty v rozmezí od 
1,5-2,542. 
 Běžná likvidita =  
oběžná aktiva
krátkodobé cizí zdroje
 (2.10)
2.6.2 Rentabilita 
„Rentabilita je měřítkem schopnosti podniku vytvářet nové zdroje, dosahovat zisku 
použitím investovaného kapitálu“43. Ukazatele rentability slouží k hodnocení celkové 
efektivnosti dané činnosti. Rentabilita je vyjadřována poměrem zisku k částce 
vloženého kapitálu. Vychází ze dvou základních účetních výkazů rozvahy a výkazu 
zisku a ztráty, na který se klade důraz44. V této části budou popsány čtyři vybrané 
ukazatele rentability. 
 
 
                                               
40 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 56. 
41 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ. Finanční analýza. 2013, s. 92. 
42 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 56. 
43 Tamtéž, s. 57. 
44 Tamtéž, s. 58. 
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Rentabilita investovaného kapitálu  
„Ukazatel vyjadřuje, s jakou účinností působí celkový kapitál vložený do podniku, 
nezávisle na zdroji financování“45. Patří k nejdůležitějším ukazatelům, kterými se 
hodnotí podnikatelská činnost firem. Vyjadřuje, kolik haléřů získáme z jedné koruny 
investovaného kapitálu. Čitatel není zadán jednoznačně, volba závisí na účelu analýzy. 
V čitateli se může, objevit zisk po zdanění (EAT), zisk před zdaněním (EBT), nebo zde 
uvedený zisk před zdaněním a úroky (EBIT)46. 
 ROI =  
zisk před zdaněním + nákladové úroky
celkový kapitál
 (2.11)
Rentabilita celkových vložených aktiv 
Ukazatel poměřuje zisk s celkovými aktivy, které byly investovány do podnikání bez 
ohledu na to, z jakých zdrojů jsou financována. Ukazuje kolik haléřů čistého zisku, 
připadlo na jednu investovanou korunu. Měří hrubou produkční sílu aktiv podniku před 
odpočtem daní a nákladových úroků 47. 
 ROA =  
provozní zisk (EBIT)
celková aktiva
 (2.12)
Rentabilita vlastního kapitálu 
Ukazatel vyjadřuje výnosnost kapitálu vloženého akcionáři nebo vlastníky podniku 
(kolik haléřů čistého zisku získáme z jedné koruny kapitálu investovaného vlastníkem). 
Je důležité, aby byl ukazatel vyšší než úroky z jiné formy dlouhodobého investování, 
investice do podniku by se stala nevýhodnou a podnik by přicházel o zdroje 
financování48,49. 
 ROE =  
čistý zisk
vlastní kapitál
 (2.13)
 
 
                                               
45 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 56. 
46 Tamtéž, s. 56. 
47 Tamtéž, s. 57. 
48 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 60. 
49 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 57. 
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Rentabilita tržeb 
Ukazatel vyjadřuje schopnost podniku dosahovat zisku při dané úrovni tržeb, tedy kolik 
dokáže podnik vyprodukovat efektu na 1 Kč tržeb. Slouží k vyjádření efektu ziskové 
marže. Ziskovou marži můžeme srovnávat s oborovým průměrem. Jestliže jsou hodnoty 
ukazatele nižší než oborový průměr, znamená to, že jsou ceny výrobku nízké a náklady 
vysoké50. 
 ROS =  
provozní zisk
tržby
 (2.14)
2.6.3 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity měří schopnost podniku využívat investované finanční prostředky. 
Nejčastěji vyjadřují počet obrátek jednotlivých složek zdrojů nebo aktiv nebo dobu 
obratu. Rozbor ukazatelů slouží k zobrazení hospodaření s aktivy, a jaký vliv má toto 
hospodaření na likviditu51. 
Obrat celkových aktiv 
Udává počet obrátek aktiv, za dané časové období (nejčastěji 1 rok). Doporučená 
minimální hodnota ukazatele je 1, hodnotu ale také ovlivňuje příslušnost k odvětví. 
Nízká hodnota ukazatele znamená neefektivní využití majetkové vybavenosti podniku. 
Pokud jsou hodnoty nižší, než je oborový průměr, měly by být zvýšeny tržby nebo 
odprodána některá aktiva52,53. 
 Obrat celkových aktiv =  
roční tržby
celková aktiva
 (2.15)
Obrat stálých aktiv 
Ukazatel má význam při rozhodování, zda pořídit další produkční dlouhodobý majetek. 
Pokud je hodnota nižší, než oborový průměr měla by být pokynem pro zvýšení využití 
výrobních kapacit, a mělo by dojít k omezení investicí podniku54. 
                                               
50 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 62. 
51 Tamtéž, s. 67. 
52 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 61. 
53 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ. Finanční analýza. 2013, s. 104. 
54 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 61. 
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 Obrat stálých aktiv =  
roční tržby
stálá aktiva
 (2.16)
Doba obratu zásob 
Udává dobu, po kterou jsou zásoby vázány v podniku do doby jejich spotřeby nebo do 
doby prodeje. U zásob výrobků a zboží je rovněž ukazatelem likvidity, neboť udává 
dobu, než se zásoby změní v hotovost nebo pohledávku. Hodnota tohoto ukazatele by 
měla být co nejnižší55. 
 Doba obratu zásob =  
průměrný stav zásob
tržby
∙ 360 (2.17)
Doba obratu pohledávek 
Ukazatel zobrazuje dobu, během které je inkaso peněz za tržby zadrženo 
v pohledávkách. Po tuto dobu podnik musí čekat na inkaso plateb za již provedené 
tržby. Dobu obratu pohledávek je užitečné srovnat s platebními podmínkami podniku. 
Pokud je dobra obratu pohledávek delší než běžná doba splatnosti znamená to, že 
odběratelé neplatí své účty včas. Uvažujeme-li o tomto trendu dlouhodobě, mělo by se 
uvažovat o urychlení inkasa pohledávek56. 
  Doba obratu pohledávek =
průměrný stav pohledávek
tržby
 ∙ 360 (2.18)
Doba obratu závazků 
Ukazatel udává dobu, jak dlouho společnost odkládá platbu faktur, tedy svých závazků 
vůči dodavatelům. Doba obratu závazků zobrazuje platební schopnosti podniku57. 
 Doba obratu závazků =  
krátkodobé závazky
tržby
 ∙ 360 (2.19)
2.6.4 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti slouží jako indikátor rizika, které podnik nese při daném poměru 
vlastního kapitálu a cizích zdrojů. Je zřejmé, že čím více je podnik zadlužený, tím vyšší 
                                               
55 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 62. 
56 Tamtéž, s. 63. 
57 Tamtéž, s. 63. 
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riziko na sebe bere, neboť musí být schopen své závazky splácet. Určitá výše cizího 
kapitálu je pro společnost přínosná, neboť je levnější než vlastní kapitál. Z toho 
vyplývá, že podnik by měl usilovat o to, aby nalezl co nejvhodnější poměr vlastního a 
cizího kapitálu58. 
Celková zadluženost 
Celková zadluženost je podíl cizího kapitálu k celkovým aktivům a je základním 
ukazatelem zadluženosti. Obecně platí, že „ čím vyšší je hodnota tohoto ukazatele, tím 
vyšší je riziko věřitelů“59. Celkovou zadluženost však musíme posuzovat s celkovou 
výnosností podniku. Vysoká hodnota ukazatele může být příznivá pro investory tehdy, 
je-li podnik schopen dosáhnout vyššího procenta rentability, než je procento placené 
z cizího kapitálu60,61.  
 Celková zadluženost =  
cizí zdroje
celková aktiva
 (2.20)
Koeficient samofinancování 
Koeficient samofinancování je doplňujícím ukazatelem k celkové zadluženosti. 
Vyjadřuje finanční nezávislost podniku. Tyto dva ukazatele informují o finanční 
struktuře podniku. Součet celkové zadluženosti a koeficientu samofinancování by měl 
být roven 162. 
 Koeficient samofinancování =  
vlastní kapitál
celková aktiva
  (2.21)
Doba splácení dluhů 
Ukazatel vyjadřuje dobu, za kterou je podnik schopen vlastními silami z provozního 
cash flow splatit své dluhy. Za optimální se považuje, aby měl ukazatel klesající trend63. 
 Doba splácení dluhů =  
cizí zdroje − rezervy
provozní casf flow
 (2.22)
                                               
58 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ. Finanční analýza. 2013, s. 84. 
59 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 65. 
60 Tamtéž, s. 65. 
61 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ. Finanční analýza. 2013, s. 85. 
62 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 64. 
63 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ. Finanční analýza. 2013, s. 87. 
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Úrokové krytí 
Úrokové krytí informuje o tom, kolikrát převyšuje zisk placené úroky, představuje 
bezpečnostní polštář pro věřitele. Zisk vyprodukovaný cizím kapitálem, by měl stačit na 
pokrytí nákladů na vypůjčený kapitál. Pokud je ukazatel roven 1, znamená to, že na 
zaplacení úroků je třeba celého zisku. Doporučení je, aby byly úroky pokryty 
ziskem 3x - 6x64. 
 Úrokové krytí =  
EBIT
nákladové úroky
 (2.23)
2.6.5 Analýza soustav ukazatelů 
Finančně ekonomickou situaci podniku můžeme analyzovat pomocí velkého množství 
rozdílových a poměrových ukazatelů. Jednotlivé ukazatele však mají omezenou 
vypovídací schopnost, charakterizují pouze určitý úsek činnosti podniku. K posouzení 
celkové finanční situace podniku se vytváří soustavy ukazatelů. Zvětšující se počet 
ukazatelů v souboru umožňuje detailnější zobrazení finanční situace podniku, zároveň 
však velký počet ukazatelů stěžuje zejména výsledné hodnocení podniku65. 
Pyramidové soustavy ukazatelů 
Cílem pyramidových soustav je popsání vzájemné souvislosti jednotlivých ukazatelů a 
zároveň analyzování složitých vnitřních vazeb v rámci pyramidy. Nejtypičtějším 
příkladem pyramidového rozkladu je Du Pont rozklad zaměřený na rozklad rentability 
vlastního kapitálu66. 
Soustavy účelově vybraných ukazatelů 
Účelově vybrané ukazatele jsou zaměřeny na sestavení výběru ukazatelů, které by 
kvalitně diagnostikovaly finanční zdraví podniku a predikovaly krizový vývoj podniku. 
Podle účelu použití je dělíme na bonitní a bankrotní modely67. 
 
                                               
64 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 64. 
65 Tamtéž, s. 81. 
66 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 76. 
67 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 81. 
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Bonitní modely 
Tyto modely jsou založeny na diagnostice finančního zdraví společnosti. Musí proto 
umožňovat srovnatelnost s jinými společnostmi v rámci jednoho oboru podnikání. Mezi 
bonitní modely patří: 
- Tamariho model, 
- Kralickův Quicktest68,69. 
Bankrotní modely 
Cílem těchto modelů je identifikovat, zda společnosti v blízké budoucnosti hrozí 
bankrot. Vycházejí z předpokladu, že taková společnost má problém s likviditou, čistým 
pracovním kapitálem a s rentabilitou vloženého kapitálu. K bankrotním modelům patří 
také Altmanův model (Z-skóre), indexy důvěryhodnosti (IN) či Tafflerův model70. 
V této práci budou použity modely Altmanův index finančního zdraví (Z-skóre) a Index 
důvěryhodnosti Českého podniku (IN05). 
Altmanův index finančního zdraví (Z-skóre) 
Výpočet Altmanova indexu je stanoven jako „součet hodnot pěti běžných poměrových 
ukazatelů, jimž je přiřazena různá váha“71. Záměrem bylo zajistit rozlišení firem 
bankrotujících od těch, u nichž je pravděpodobnost bankrotu minimální. Model 
Altmanova indexu finančního zdraví rozlišují, zda jde o podnik veřejně 
obchodovatelný, či nikoli. Tato práce se zabývá analýzou veřejně neobchodovatelného 
podniku, proto bude popsána tato varianta72. 
 Z − skóre = 0,717ݔଵ + 0,847ݔଶ + 3,107ݔଷ + 0,420ݔସ + 0,998ݔହ (2.24)
kde: x1 : čistý pracovní kapitál / celková aktiva, 
 x2 : nerozdělený zisk / celková aktiva, 
 x3 : zisk před zdaněním a úroky / celková aktiva, 
x4 : základní kapitál / cizí zdroje, 
x5 : tržby / celková aktiva. 
                                               
68 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ. Finanční analýza. 2013, s. 131. 
69 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 77. 
70 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ. Finanční analýza. 2013, s. 131. 
71 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 78. 
72 Tamtéž, s. 78. 
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Hodnoty Altmanova indexu by se měly pohybovat v intervalu 〈1,2 − 2,9〉 . Když se 
nachází v tomto intervalu, znamená to, že se nachází v „šedé zóně“ a není ohrožen 
bankrotem. Pokud je hodnota vyšší, než 2,9 hovoříme o zdravém podniku, který tvoří 
hodnotu. Je-li hodnota nižší než 1,2 je podnik ohrožen vážnými finančními problémy a 
hrozí mu bankrot73. 
Index důvěryhodnosti Českého podniku (IN05) 
Jde o model zpracovaný manželi Neumaierovými a jeho snahou je vyhodnotit finanční 
zdraví českých firem v českém prostředí. Index IN05 byl vytvořen aktualizací indexu 
IN01. Model IN je vyjádřen rovnicí, kde jsou zařazeny poměrové ukazatele 
zadluženosti, rentability, likvidity a aktivity. Každý z těchto ukazatelů má přidělenou 
váhu, která je váženým průměrem hodnot ukazatele v daném odvětví74,75. Vzorec pro 
výpočet indexu IN05 je následující. 
 IN05 = 0,13ݔଵ + 0,04ݔଶ + 3,97ݔଷ + 0,21ݔସ + 0,09ݔହ (2.25)
kde: x1 : aktiva celkem / cizí zdroje, 
 x2 : EBIT / nákladové úroky, 
 x3 : EBIT / celková aktiva, 
x4 : celkové výnosy / celková aktiva, 
x5 : oběžná aktiva/ krátkodobé závazky a úvěry. 
Doporučené hodnoty indexu IN05 by se měly, pohybovat v rozmezí 〈0,9 − 1,6〉. Tento 
interval označuje „šedou zónu“ a podnik není ohrožen bankrotem. Pokud je hodnota 
vyšší, než 1,6 jde o silný a zdravý podnik, který tvoří hodnotu. Je-li hodnota nižší než 
0,9 jde o podnik s vážnými finančními problémy a hrozí mu bankrot76. 
2.7 Regresní analýza 
Regresní analýza je jednou z nejčastěji používaných metod pro analýzu 
multifaktoriálních dat. Její široká oblast a užitečnost je výsledkem logického procesu, 
                                               
73 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 110. 
74 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2015, s. 79. 
75 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 112. 
76 Tamtéž, s. 112. 
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který pomocí rovnice vyjadřuje vztah mezi nezávislou proměnnou a souborem 
souvisejících závislých proměnných. Úspěšné využití regresní analýzy vyžaduje 
zhodnocení teorie i praktických problémů, které vznikají, když se pracuje s reálnými 
daty77. 
Regresní analýza pozoruje závislost veličin x a y, kde x je nezávisle proměnná a y 
představuje závisle proměnnou. Tuto sledovanou závislost nelze vyjádřit funkcí, pouze 
víme, že při nastavení určité hodnoty nezávisle proměnné x dostaneme jednu hodnotu 
závisle proměnné y. Proměnná x se nazývá vysvětlující a veličina y vysvětlovanou 
proměnnou. Působením různých náhodných vlivů nedostaneme při opakování 
pozorování za stejných podmínek vždy stejné hodnoty proměnné y. Lze tedy říci, že y 
se chová jako náhodná veličina, kterou označíme Y. Různé náhodné veličiny, které 
působí na závislost mezi veličinami x a y se nazývají „šum“ a tuto náhodnou veličinu 
označíme jako e78. 
Pro zjištění závislosti náhodné veličiny Y na proměnné x se využívá podmíněná střední 
hodnota náhodné veličiny Y pro hodnotu x, kterou označíme ܧ(ܻ | ݔ). Je rovna vhodně 
zvolené funkci ߟ൫ݔ; ߚଵ, ߚଶ, … , ߚ௣൯. Tento vztah lze tedy zapsat takto: 
 ܧ(ܻ|ݔ) =  ߟ൫ݔ; ߚଵ, ߚଶ, … , ߚ௣൯. (2.26)
Funkci ߟ൫ݔ; ߚଵ, ߚଶ, … , ߚ௣൯, nazýváme regresní funkcí proměnné x a obsahuje neznámé 
parametry ߚଵ,  ߚଶ, … , ߚ௣, které se v regresní analýze nazývají regresní koeficienty. 
Funkce se někdy stručně označuje jako ߟ(ݔ)79. 
Smyslem regresní analýzy je zvolit vhodnou regresní funkci a odhadnou její 
koeficienty, aby vyrovnání hodnot touto funkcí bylo co nejlepší80. 
Typy regresních funkcí 
Regresní funkce můžeme rozdělit na dvě hlavní skupiny. První skupinou jsou lineární 
modely a druhou skupinou jsou modely nelineární81. 
                                               
77 MONTGOMERY, D. Introduction to linear regression analysis. 2012, s. 41 [online]. 
78 KROPÁČ, J. Statistika B. 2012, s. 79. 
79 Tamtéž, s. 79. 
80 Tamtéž, s. 79. 
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Lineární regresní modely 
Lineární regresní funkce jsou nejpoužívanějším typem regresních funkcí. Tento typ 
regresních funkcí můžeme napsat v tomto tvaru: 
 ߟ(ݔ) =  ߚ଴ + ߚଵ ଵ݂(ݔ) + ⋯ + ߚ௣ ௣݂(ݔ), (2.27)
kde ߚ଴,ߚଵ, … , ߚ௣  jsou neznámé parametry a ଵ݂, ଶ݂ , … , ௣݂  jsou, známé parametry 
(neobsahují další neznámé parametry) funkce nezávisle proměnné x82. 
Regresní přímka 
Nejjednodušší a nejčastěji používaná regresní funkce je regresní přímka. Regresní 
funkce ߟ(ݔ) je vyjádřena přímkou ߟ(ݔ) = ߚଵ + ߚଶݔ platí tedy: 
 
ܧ(ܻ|ݔ) = ߟ(ݔ) = ߚଵ + ߚଶݔ (2.28) 
K určení nejlepšího odhadu koeficientů regresní přímky ߚଵ ܽ ߚଶ se používá metoda 
nejmenších čtverců. Odhady koeficientů ߚଵ ܽ ߚଶ označíme b1 a b2. Tato metoda se 
zakládá na tom, že za nejlepší považuje koeficienty b1 a b2 minimalizující funkci 
ܵ(ܾଵ, ܾଶ), která je vyjádřena jako
83: 
 
ܵ(ܾଵ, ܾଶ) = ෍(ݕ௜ − ܾଵ − ܾଶݔ௜)ଶ
௡
௜ୀଵ
. 
(2.29)
Hledané odhady b1 a b2 koeficientů ߚଵ ܽ ߚଶ regresní přímky vypočítáme pomocí první 
parciální derivace ܵ(ܾଵ, ܾଶ) podle proměnných b1 a b2. Získané parciální derivace 
položíme rovno nule a po úpravě těchto rovnic získáme soustavu normálních rovnic84. 
 
݊ ∙ ܾଵ + ෍ ݔ௜ ∙ ܾଶ = ෍ ݕ௜
௡
௜ୀଵ
௡
௜ୀଵ
 
෍ ݔ௜ ∙ ܾଵ + ෍ ݔ௜
ଶ ∙ ܾଶ = ෍ ݔ௜ݕ௜
௡
௜ୀଵ
௡
௜ୀଵ
௡
௜ୀଵ
 
(2.30)
                                                                                                                                         
81 KROPÁČ, J. Statistika B. 2012, s. 104. 
82 HINDLS, R. Statistika pro ekonomy. 2007, s. 185. 
83 KROPÁČ, J. Statistika B. 2012, s. 80. 
84 Tamtéž, s. 81. 
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Koeficienty b1 a b2 vypočteme metodou pro řešení soustav dvou lineárních rovnic o 
dvou neznámých nebo pomocí vzorců85: 
 ܾଶ =
∑ ௫೔௬೔ି௡௫̅௬ത
೙
೔సభ
∑ ௫೔
మ೙
೔సభ ି௡௫̅
మ , ܾଵ = ݕത − ܾଶݔ,ഥ  (2.31)
kde ݔ ഥ  ܽ ݕത jsou výběrové průměry, které získáme ze vzorců86: 
 ̅ݔ =
1
݊
෍ ݔ௜,   ݕത = ෍ ݕ௜ .
௡
௜ୀଵ
௡
௜ୀଵ
 (2.32)
Po výpočtu všech odhadů regresních koeficientů regresní přímky je možné stanovit 
odhad regresní přímky, který je dán předpisem87: 
 ̂ߟ(ݔ) = ܾଵ + ܾଶݔ. (2.33)
Nelineární regresní modely 
Nelineární regresní modely jsou regresní funkce, které jsou závislé na regresních 
koeficientech. Nelineární regresní funkce dělíme na linearizovatelné funkce a na 
nelinearizovatelné funkce88. 
Linearizovatelné funkce 
„Nelineární regresní funkce je linearizovatelná, jestliže vhodnou transformací 
dostaneme funkci, která na svých regresních koeficientech závisí lineárně"89. Pro určení 
regresních koeficientů linearizovatelné funkce použijeme regresní přímku nebo klasický 
lineární model. Zpětnou transformací získaných prostředků dostaneme odhady 
koeficientů a dalších charakteristik pro nelineární model90. 
 
 
                                               
85 KROPÁČ, J. Statistika B. 2012, s. 8. 
86 Tamtéž, s. 80. 
87 Tamtéž, s. 81. 
88 Tamtéž, s. 104. 
89 Tamtéž, s. 104. 
90 Tamtéž, s. 104 - 105. 
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Nelinearizovatelné funkce 
Tento typ regresních funkcí nelze převést na lineární funkce. Dále uvedené speciální 
nelinearizovatelné funkce se používají v časových řadách a popisují ekonomické děje91. 
Modifikovaný exponenciální trend 
 ߟ(ݔ) = ߚଵ + ߚଶߚଷ
௫ (2.34)
Logistický trend 
 ߟ(ݔ) =
1
ߚଵ + ߚଶߚଷ
௫ (2.35)
Gompertzova křivka  
 ߟ(ݔ) = ݁ఉభାఉమఉయ
ೣ
 (2.36)
Platí za předpokladu, že koeficient ߚଷ je kladný
92. 
Odhady b1, b2, b3  koeficientů ߚଵ, ߚଶ, ߚଷ modifikovaného exponenciálního trendu určíme 
pomocí vzorců93: 
 
ܾଷ = ൤
ܵଷ − ܵଶ
ܵଶ − ଵܵ
൨
ଵ ௠௛⁄
,  
ܾଶ = (ܵଶ − ଵܵ)
ܾଷ
௛ − 1
ܾଷ
௫భ൫ܾଷ
௠௛ − 1൯
ଶ , 
 
ܾଵ =
1
݉
ቈ ଵܵ − ܾଶܾଷ
௫భ 1 − ܾଷ
௠௛
1 − ܾଷ
௛ ቉, 
(2.37)
kde výrazy S1, S2 a S3 jsou součty, které určíme takto94: 
 ଵܵ = ෍ ݕ௜
௠
௜ୀଵ
, ܵଶ = ෍ ݕ௜
ଶ௠
௜ୀ௠ାଵ
, ܵଷ = ෍ ݕ௜
ଷ௠
௜ୀଶ௠ାଵ
. (2.38)
                                               
91 KROPÁČ, J. Statistika B. 2012, s. 107. 
92 Tamtéž, s. 107. 
93 Tamtéž, s. 108. 
94 Tamtéž, s. 108. 
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Regresní koeficienty b1, b2, b3  se do sum S1, S2 , S3 dosazují u logaritmického trendu 
jako 
ଵ
௬೔
 a při použití Gompertzovy křivky jako ln ݕ௜ 95. 
Výše uvedené vzorce platí za předpokladu, že zadaný počet dvojic hodnot je dělitelný 
třemi. Data lze tedy rozdělit do tří skupin o stejném počtu prvků. Pokud data tento 
požadavek nesplňují, vynechá se příslušný počet počátečních nebo koncových dat96. 
2.7.1 Volba regresních funkcí 
Důležitým úkolem regresní analýzy je posoudit, zda byla zvolena vhodná funkce pro 
vyrovnání zadaných dat. Správnost zvolené funkce se posuzuje podle přiléhavosti 
regresní funkce k zadaným datům a podle toho jak vystihuje závislost mezi závisle a 
nezávisle proměnnou97. 
Regresní funkci můžeme zvolit dvěma způsoby. První z nich je reziduální součet 
čtverců, kde nejlépe přiléhající funkce vede k jeho nejmenší hodnotě, a jelikož není 
normován, nedá se z jeho hodnot usuzovat, jak dobře byla zvolena regresní funkce. 
Není proto vhodným způsobem ke zjišťování závislostí mezi proměnnými98. 
Druhým vhodnějším způsobem je index determinace I2 jeho použitím lze vyjádřit, jak 
dobře zvolená regresní funkce vystihuje závislost mezi závisle a nezávisle proměnnou. 
Index determinace má následující vzorec99: 
 ܫଶ = 1 −
∑ (ݕ௜ − ̂ߟ௜)ଶ
௡
௜ୀଵ
∑ (ݕ௜ − ݕത)ଶ
௡
௜ୀଵ
. (2.39)
Index determinace nabývá hodnot z intervalu 〈0,1〉. Čím bližší je hodnota indexu 
determinace jedné, tím považujeme závislost za silnější a tedy dobře zvolenou regresní 
                                               
95 KROPÁČ, J. Statistika B. 2012, s. 109. 
96 Tamtéž, s. 109. 
97 Tamtéž, s. 102. 
98 Tamtéž, s. 102. 
99 Tamtéž, s. 102. 
 
34 
 
funkci. Pokud hodnotu indexu determinace vynásobíme stem, získané číslo pak 
vyjadřuje procentní část rozptylu pozorovaných hodnot100. 
2.8 Časové řady 
Časové řady lze definovat jako posloupnost věcně a prostorově srovnatelných dat, která 
jsou uspořádána z hlediska času ve směru minulost - přítomnost. Analýza časových řad 
je soubor metod, které slouží k popisu těchto řad a případně k předvídání budoucího 
chování. Časové řady ekonomických ukazatelů se člení do různých skupin především 
vyjádřením rozdílnosti v obsahu sledovaných ukazatelů101. Dělíme je podle: 
a) rozhodného časového hlediska na intervalové a okamžikové časové řady, 
Intervalové časové řady 
Intervalová časová řada závisí na délce intervalu, který sleduje. Intervalové 
ukazatele se vztahují ke stejně dlouhým intervalům, aby nedocházelo ke 
zkreslení. Tento typ ukazatelů je možné sčítat102. 
Okamžikové časové řady 
Časové řady okamžikových ukazatelů jsou sestavovány z ukazatelů, které se 
vztahují k určitému okamžiku, nejčastěji dni. Řady tohoto typu se shrnují 
pomocí speciálního průměru tzv. chronologického průměru103. 
b) periodicity na krátkodobé a dlouhodobé časové řady, 
Krátkodobé časové řady 
Délka období u intervalové časové řady je kratší než jeden rok. Nejobvyklejší 
periodicitou v ekonomických zkoumáních je měsíční periodicita104. 
 
                                               
100 KROPÁČ, J. Statistika B. 2012, s. 103. 
101 HINDLS, R. Statistika pro ekonomy. 2007, s. 246. 
102 Tamtéž, s. 247. 
103 Tamtéž, s. 248. 
104 Tamtéž, s. 249. 
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Dlouhodobé časové řady 
U dlouhodobých časových řad je délka období jeden rok, nebo delší než jeden 
rok105. 
c) druhu sledovaných ukazatelů na primární a sekundární, 
Časové řady primárních ukazatelů 
Primární ukazatele jsou získané přímo. Jde o ukazatele, kde lze jednoznačně 
určit typ charakteristiky, statistické jednotky i statistického znaku106. 
Časové řady sekundárních ukazatelů 
Sekundární ukazatele jsou ukazatele odvozené. Mohou vznikat třemi způsoby, 
jako funkce různých primárních ukazatelů, jako funkce téhož primárního 
ukazatele a jako funkce dvou nebo více primárních ukazatelů107. 
d) způsobu vyjádření údajů na naturální a peněžní108. 
Naturální ukazatele 
Ukazatele vyjádřené v naturálních jednotkách mají omezenou vypovídací 
schopnost než ukazatele vyjádřené v peněžní formě, proto nejsou příliš 
využívány109. 
Peněžní ukazatele 
Většinu důležitých ekonomických časových řad tvoří ukazatele vyjádřené 
v peněžní formě. Peněžní ukazatele mají nejlepší vypovídací schopnost110. 
 
 
                                               
105 HINDLS, R. Statistika pro ekonomy. 2007, s. 249. 
106 Tamtéž, s. 250. 
107 Tamtéž, s. 250. 
108 Tamtéž, s. 246. 
109 Tamtéž, s. 251. 
110 Tamtéž, s. 251. 
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Znázornění časových řad pomocí grafů 
Chceme-li časovou řadu znázornit graficky, je nutné rozlišit, o jaký typ časové řady se 
jedná. Z grafického znázornění lze vyčíst jaký je vývoj a především jaký bude další 
vývoj časové řady. Intervalové časové řady lze znázornit: 
- sloupkovými grafy, které jsou znázorněny obdélníky, kde šířka je délka  
intervalu a výška hodnota časové řady, 
- hůlkovými grafy, kde se hodnoty časové řady vynášejí jako úsečky ve středech  
příslušných intervalů, 
- spojnicovými grafy, kde jsou hodnoty časové řady vyneseny jako body ve  
středech příslušných intervalů a jsou spojeny úsečkami111. 
Okamžikové časové řady se znázorňují výhradně pomocí spojnicových grafů112. 
2.8.1 Charakteristiky časových řad 
Pomocí těchto charakteristik časových řad lze získat více informací o časových 
řadách113. 
Časová řada okamžikového nebo intervalového ukazatele, jejíž hodnoty v časových 
okamžicích ݐ௜, kde ݅ = 1,2, … ݊, označíme ݕ௜. Předpokládá se, že jsou hodnoty kladné, a 
že intervaly mezi sousedními časovými okamžiky jsou stejně dlouhé114. 
Průměr časové řady 
Průměr intervalové časové řady označen ݕത se počítá jako aritmetický průměr hodnot 
časové řady v jednotlivých intervalech. Počítá se pomocí vzorce115: 
 ݕത =
1
݊
෍ ݕ௜ .
௡
௜ୀଵ
 (2.40)
                                               
111 KROPÁČ, J. Statistika B. 2012, s. 116. 
112 Tamtéž, s. 116. 
113 Tamtéž, s. 117. 
114 Tamtéž, s. 117. 
115 Tamtéž, s. 117. 
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Průměr okamžikové časové řady, jinak také chronologický průměr označen ݕത. Je dán 
vzorcem116: 
 ݕത =
1
݊ − 1
൥
ݕଵ
2
+ ෍ ݕ௜
௡ିଵ
௜ୀଶ
+
ݕ௡
2
൩. (2.41)
První diference 
První diference vyjadřuje přírůstek hodnoty časové řady v určitém období oproti období 
bezprostředně předcházejícímu. Značí se 1݀௜(ݕ)
117. 
 1݀௜(ݕ) =  ݕ௜ − ݕ௜ିଵ, ݅ = 2,3, … ݊ (2.42)
Kolísá-li první diference kolem konstanty, můžeme říci, že sledovaná časová řada má 
lineární trend a její vývoj lze popsat přímkou118. 
Průměr prvních diferencí 
Průměr prvních diferenciací značíme ݀ଵ (ݕ)
തതതതതതതത, vyjadřuje, o kolik se průměrně změnila 
hodnota časové řady za jednotkový časový interval119. 
 ݀1 (ݕ)
തതതതതതതത =
1
݊ − 1
෍ ݀1 (ݕ)
തതതതതതതത
௡
௜ୀଶ
=
ݕ௡ − ݕଵ
݊ − 1
 (2.43)
Koeficient růstu 
Koeficient růstu znázorňuje rychlost růstu nebo poklesu hodnot časové řady. Je označen 
݇௜(ݕ) a počítá se jako poměr dvou po sobě jdoucích hodnot časové řady
120. 
 ݇௜(ݕ) =
ݕ௜
ݕ௜ିଵ
, ݅ = 2,3, … ݊ (2.44)
Koeficient růstu zobrazuje, kolikrát se zvýšila hodnota časové řady v určitém období 
oproti bezprostředně předcházejícímu období121. 
 
                                               
116 KROPÁČ, J. Statistika B. 2012, s. 117. 
117 Tamtéž, s. 119. 
118 Tamtéž, s. 119. 
119 Tamtéž, s. 119. 
120 Tamtéž, s. 119. 
121 Tamtéž, s. 119. 
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Průměrný koeficient růstu 
Průměrný koeficient růstu vyjadřuje průměrnou změnu koeficientů růstu za jednotkový 
časový interval. Je označen ݇(ݕ)തതതതതത a počítáme jej jako geometrický průměr122. 
 ݇(ݕ)തതതതതത = ඩෑ ݇௜(ݕ)
௡
௜ୀଶ
= ඨ
ݕ௡
ݕଵ
೙షభ೙షభ
 (2.45)
Z průměru prvních diferencí a průměrného koeficientů je patrné, že tyto charakteristiky 
závisí jen na první a poslední hodnotě ukazatele časové řady, na ostatních hodnotách 
uvnitř intervalu nezáleží. Interpretace těchto charakteristik má proto smysl tehdy, když 
má časová řada monotónní vývoj. Střídá-li se uvnitř zkoumaného intervalu růst 
s poklesem, nemají tyto charakteristiky velkou informační hodnotu123. 
2.8.2 Dekompozice časových řad 
„Časovou řadu si lze představit jako trend, na který jsou nabaleny ostatní složky“124. 
Rozložením časové řady dostaneme její jednotlivé složky. Dekompozice časové řady na 
tyto složky je motivována tím, že na jednotlivých složkách je snadnější zjistit chování 
řady než v původní nerozložené řadě125.  
Časové řady mohou být rozloženy pomocí aditivní (součtová) dekompozice nebo 
pomocí multiplikativní (součinová) dekompozice126. 
Aditivní dekompozice představuje součet jednotlivých složek, kde ݅ = 1,2, … ݊ a lze ji 
vyjádřit následujícím vzorcem: 
 ݕ௜ = ௜ܶ + ܥ௜ + ௜ܵ + ݁௜, (2.46)
 
 
                                               
122 KROPÁČ, J. Statistika B. 2012, s. 119. 
123 Tamtéž, s. 120. 
124 Tamtéž, s. 122. 
125 Tamtéž, s. 122. 
126 HINDLS, R. Statistika pro ekonomy. 2007, s. 254. 
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Multiplikativní dekompozice je součin jednotlivých složek kde ݅ = 1,2, … ݊ a má 
následující vzorec127: 
 ݕ௜ = ௜ܶ ∙ ܥ௜ ∙ ௜ܵ ∙ ݁௜. (2.47)
Trendová složka Ti 
Trend vyjadřuje tendenci dlouhodobého vývoje sledovaného ukazatele v čase. Trend 
může být klesající nebo rostoucí, pokud v průběhu sledovaného období zůstává na 
stejné úrovni nebo mírně kolísá, pak jde o časovou řadu bez trendu128. 
Sezonní složka Si 
Sezónní složka zobrazuje periodické změny v časové řadě v průběhu kalendářního roku 
a každý rok se opakují. Faktory, které ovlivňují sezónní změny, mohou být změny 
ročních období a lidské zvyky129. 
Cyklická složka Ci 
Cyklická složka je nejspornější složka časové řady. Kolísá okolo trendu a střídá fáze 
růstu a poklesu. Cyklická složka může být důsledkem vnějších vlivů, ale někdy je 
určení příčin obtížné130. 
Náhodná složka ei 
Náhodná složka, jinak také reziduální složka, je tvořená náhodným kolísáním v průběhu 
časové řady, které nemá rozpoznatelný systematický charakter. Náhodná složka je 
poslední složkou časové řady131.  
                                               
127 HINDLS, R. Statistika pro ekonomy. 2007, s. 254. 
128 KROPÁČ, J. Statistika B. 2012, s. 123. 
129 Tamtéž, s. 123. 
130 Tamtéž, s. 123. 
131 Tamtéž, s. 123. 
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3 ANALÝZA PROBLÉMU 
Tato kapitola je rozdělena do několika částí. První část obsahuje představení 
společnosti, základní informace o společnosti, její historii, výrobní program, 
organizační strukturu a odběratele. Druhá část se skládá z výpočtů finanční analýzy, kde 
jsou zpracovány jednotlivé ekonomické ukazatele dané společnosti. Statistickým 
metodám jsou podrobeny ukazatele, které mají vypovídací hodnotu pro zkoumanou 
společnost. V poslední části je celkové zhodnocení finanční situace společnosti podle 
provedených analýz. 
3.1 Popis společnosti 
Utajeno dle přání dotčeného subjektu. 
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3.2  Analýza ekonomických dat podniku 
Tato část bakalářské práce je analytická a je zaměřena na finanční analýzu, výpočty 
jednotlivých hospodářských ukazatelů společnosti XY, s. r. o. za 18 let, konkrétně za 
roky 1997 – 2014. Do výpočtů nebylo možné zahrnout rok 2015, jelikož nebyly 
k dispozici potřebné podklady. Podkladem pro tyto hospodářské výpočty byly použity 
účetní výkazy – rozvaha a výkaz zisku a ztrát. 
Kapitola je sestavena tak, že jsou vypočteny hodnoty pro vybrané hospodářské 
ukazatele za jednotlivé roky. Výpočty jsou dále zobrazeny graficky a jsou 
okomentovány. Pro statistickou analýzu je vždy vybraný jeden ekonomický ukazatel 
z příslušné skupiny a jsou vypočteny základní charakteristiky časových řad. Časové 
řady jsou poté vyrovnány pomocí regresní přímky a vyrovnání dat je graficky 
znázorněno. Pomocí vybrané funkce jsou následně vypočítány prognózy pro rok 2016 a 
2017. 
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3.2.1 Analýza absolutních ukazatelů 
Absolutní ukazatele jsou položky, které obsahují účetní výkazy společnosti a zobrazují 
například celkové výnosy, náklady, tržby a výsledek hospodaření za daný rok. 
Tab. 1: Absolutní ukazatele132. 
Rok 
Výnosy 
(tis. Kč) 
Náklady 
(tis. Kč) 
Tržby 
(tis. Kč) 
Výsledek 
hospodaření 
(tis. Kč) 
1997 299 378 282 736 280 325 16 642 
1998 300 076 292 142 294 334 7 934 
1999 345 220 351 467 301 662 -6 247 
… … … … … 
2012 696 794 664 465 682 013 32 329 
2013 820 304 768 925 774 586 51 379 
2014 1 097 126 988 772 1 078 780 108 354 
 
 
Graf 1: Absolutní ukazatele133. 
Zaměříme-li se na ukazatel celkových tržeb, vidíme, že společnost je dlouhodobě 
schopna vykazovat vysoké tržby. V roce 2007 dosahovala hodnota tržeb téměř 1 
miliardě korun v následujících letech 2008 a 2009 došlo k výraznému poklesu. Tento 
                                               
132 Vlastní zpracování. 
133 Vlastní zpracování. 
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pokles způsobila světová hospodářská krize, která měla za následek, že tržby klesly 
téměř o 50%. Společnost na konci roku 2007 dokončila výstavbu nové výrobní haly, 
v důsledku hospodářské krize však nemohla být plně využita. Došlo také k zastavení 
velkých investic na trzích v Indii a Číně, které patří k předním odběratelům, což mělo za 
následek pokles poptávky po výrobcích a společnost musela propustit 30% svých 
zaměstnanců. V roce 2010 došlo ke stabilizaci trhu a tržby výrazně vzrostly, k menšímu 
poklesu došlo ještě v roce 2012 z důvodu stále probíhající hospodářské krize v Evropě a 
v USA a také proto, že došlo ke zpomalení prudkého ekonomického růstu Číny. Od 
roku 2013 tržby rostou a v roce 2014 tržby společnosti překročily 1 miliardu korun. Lze 
tedy říci, že je nyní společnost stabilní a rozvíjí se, to dokazuje i výsledek hospodaření. 
Z výsledku hospodaření můžeme vidět, že se společnosti daří dosahovat kladného 
hospodářského výsledku kromě let 1999, kdy společnost zaváděla nový informační 
systém a let 2008 a 2009 kdy probíhala světová hospodářská krize. 
 
Graf 2: Výsledek hospodaření134. 
3.2.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Mezi základní rozdílové ukazatele patří čistý pracovní kapitál, čisté pohotové 
prostředky a čistý peněžní majetek. Nejdůležitějším ukazatelem je čistý pracovní 
kapitál, který vyjadřuje platební schopnost podniku. 
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Tab. 2: Rozdílové ukazatele135. 
Rok 
ČPK 
(tis. Kč) 
ČPP 
 (tis. Kč) 
ČPM 
(tis. Kč) 
1997 15 964 -28 593 -52 687 
1998 20 460 -15 670 -31 619 
1999 39 505 -48 700 -69 283 
… … … … 
2012 154 214 54 807 -67 793 
2013 115 968 6 262 -132 086 
2014 186 444 65 375 -163 172 
 
 
Graf 3: Rozdílové ukazatele136. 
 
Hodnoty čistého pracovního kapitálu ve sledovaných letech kolísají a jsou ve většině let 
kladné, pouze v letech 2007 – 2009, klesl ukazatel do záporných hodnot. K poklesu 
došlo z důvodu snížení zásob podniku a také proto, že došlo k výraznému zvýšení 
krátkodobých závazků. V ostatních letech, kdy jsou hodnoty kladné, můžeme tedy říci, 
že je společnost schopná hradit své závazky. Ukazatel čistých pracovních prostředků, 
což je rozdíl mezi pohotovými finančními prostředky (v tomto případě peníze na 
pokladně a na běžných účtech) a krátkodobými závazky, dosahuje ve většině let 
záporných hodnot. To znamená, že společnosti nebyla schopna pohotovými prostředky, 
kterými disponovala, pokrýt své krátkodobé závazky. Čistý peněžní majetek vykazuje 
ve všech letech záporné hodnoty. Společnost má nízké hodnoty zásob, což by mohlo 
                                               
135 Vlastní zpracování. 
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znamenat, že společnost plně nevyužívá výrobní kapacitu a to brzdí celkový rozvoj 
podniku. 
 
Statistická analýza 
Pro statistickou analýzu byl vybrán ukazatel čistého pracovního kapitálu, jelikož se 
jedná o nejvyužívanější ukazatel. 
 
Tab. 3: Statistická analýza ČPK137. 
Pořadí Rok 
Čistý pracovní 
kapitál  
(tis. Kč) 
První diference Koeficient růstu 
i x yi 1di (y) ki (y) 
1 1997 15 964 - - 
2 1998 20 460 4 496 1,282 
3 1999 39 505 19 045 1,931 
… … … … … 
16 2012 154 214 -41 438 0,788 
17 2013 115 968 -38 246 0,752 
18 2014 186 444 70 476 1,608 
Průměr - 74 995 9 471 2,080 
 
Z výše uvedené tabulky můžeme zjistit, že průměrná hodnota čistého pracovního 
kapitálu za všechny sledované roky je 74 995 tisíc korun, každý rok se přitom průměrně 
hodnota zvýšila o 9 471 tisíc korun. Za sledované období se čistý pracovní kapitál 
zvýšil v průměru 2,080 krát. 
Vyrovnání ukazatele 
Podle hodnoty indexu determinace (0,45), byl pro vyrovnání čistého pracovního 
kapitálu vybrán polynom 4. stupně. Odhadnutý trend má pro ukazatel čistého 
pracovního kapitálu tento tvar: 
̂ߟ(ݔ) = −115 065 + 108 069,2ݔ − 17 387,1ݔଶ + 974,89ݔଷ − 15,95ݔସ. 
                                               
137 Vlastní zpracování. 
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Níže je graficky zobrazeno vyrovnání čistého pracovního kapitálu, pomocí polynomu 4. 
stupně. Odhadnutý trend je znázorněn žlutou barvou. 
 
 
Graf 4: Vyrovnání dat ČPK138. 
Prognóza 
Pro odhad hodnot čistého pracovního kapitálu pro následující roky 2016 a 2017 
dosadíme do rovnice regresní přímky za x hodnoty 2016 a 2017. Výpočet tedy bude 
vypadat takto: 
̂ߟ(2016) = −115 065 + 108 069,2 ∙ 2016 − 17 387,1 ∙ 2016ଶ + 974,89 ∙ 2016ଷ
− 15,95 ∙ 2016ସ ≐ 269 573,3, 
̂ߟ(2017) = −115 065 + 108 069,2 ∙ 2017 − 17 387,1 ∙ 2017ଶ + 974,89 ∙ 2017ଷ
− 15,95 ∙ 2017ସ ≐ 338 491,8. 
Prognóza pro následující roky je pro společnost příznivá. V letech 2016 a 2017 by měli 
hodnoty čistého pracovního kapitálu růst, což dokazuje, že společnost dobře hospodaří 
se svými finančními zdroji. 
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3.2.3 Analýza poměrových ukazatelů 
V této části budou provedeny výpočty poměrových ukazatelů. Jde o ukazatele likvidity, 
rentability, aktivity a zadluženosti. 
1. Ukazatele likvidity 
V této části budou provedeny výpočty likvidity, ta vyjadřuje solventnost podniku, tedy 
schopnost uhradit své závazky v době jejich splatnosti. Hlavní ukazatele likvidity jsou 
likvidita okamžitá, pohotová a běžná. 
Tab. 4: Ukazatele likvidity139. 
Rok Běžná likvidita Pohotová likvidita Okamžitá likvidita 
1997 1,262 0,532 0,137 
1998 1,518 0,603 0,199 
1999 1,465 0,427 0,185 
… … … … 
2012 2,364 1,485 0,400 
2013 1,648 1,035 0,262 
2014 1,883 1,310 0,227 
 
 
Graf 5: Ukazatele likvidity140. 
                                               
139 Vlastní zpracování. 
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Hodnoty sledovaných ukazatelů likvidity mají kolísavý trend. Běžná likvidita vykazuje 
poměrně příznivé hodnoty, ačkoli v některých letech se hodnoty pohybují pod 
doporučenou hranicí, což znamená, že společnost nebyla schopna pokrýt své závazky. 
U ukazatelů pohotové likvidity se ve většině let pohybujeme pod minimální 
doporučenou hranicí, z čehož vyplývá, že společnost při úhradě svých závazků musí 
spoléhat na prodej zásob.  Ukazatele okamžité likvidity se v některých letech pohybují 
pod doporučenou hodnotou, to sice není ideální, ale pokud by hodnoty přesahovaly 
doporučenou hodnotu, znamenalo by to, že špatně hospodaří se svými finančními 
prostředky. 
Statistická analýza 
Pro statistickou analýzu byl vybrán ukazatel běžné likvidity, ten ukazuje, jak je 
společnost schopná hradit své závazky vůči věřitelům pokud by veškerá oběžná aktiva 
proměnila na hotovost. 
Tab. 5: Statistická analýza běžné likvidity141. 
Pořadí Rok Běžná likvidita První diference 
Koeficient 
růstu 
i x yi 1di (y) ki (y) 
1 1997 1,262 - - 
2 1998 1,518 0,256 1,203 
3 1999 1,465 -0,053 0,965 
… … … … … 
16 2012 2,364 -0,613 0,794 
17 2013 1,648 -0,716 0,697 
18 2014 1,883 0,235 1,143 
Průměr - 1,620 0,035 1,025 
 
Běžná likvidita měla v průměru hodnotu 1,62, to znamená, že se ukazatel během 
sledovaných let pohyboval v intervalu doporučených hodnot. Z ukazatele první 
diference vidíme, že hodnoty během období stoupaly o 0,035 a celkem se zvedaly 
průměrně 1,025 krát. 
 
                                               
141 Vlastní zpracování. 
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Vyrovnání ukazatele 
Na základě indexu determinace, který má nejvyšší hodnotu, byla vybrána regresní 
přímka. Odhady koeficientů b1 a b2 byly vypočteny metodou odhadu nejmenších 
čtverců. Dosazením koeficientů do vzorce ̂ߟ(ݔ) = ܾଵ + ܾଶݔ (kde x představuje daný 
rok), dostaneme regresní přímku pro běžnou likviditu, která je dána tvarem: 
̂ߟ(ݔ) = 1,39 + 0,024ݔ. 
Vyrovnání ukazatele běžné likvidity je znázornění v následujícím grafu. 
 
Graf 6: Vyrovnání ukazatele běžné likvidity142. 
 
Prognóza 
 
Prognóza ukazatele běžné likvidity pro následující roky 2016 a 2017 je následující: 
̂ߟ(2016) = 1,39 + 0,024 ∙ 2016 ≐ 1,87 
̂ߟ(2017) = 1,39 + 0,024 ∙ 2017 ≐ 1,894 
                                               
142 Vlastní zpracování. 
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Předpokládaný vývoj pro následující období značí mírný nárůst běžné likvidity, udrží se 
ale stále v doporučených hodnotách. Lze proto předpokládat, že společnost nebude mít 
problém s hrazením svých závazků vůči věřitelům. 
2. Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability slouží ke zhodnocení celkové efektivnosti činnosti společnosti a je 
vyjadřována poměrem zisku k vloženému kapitálu. 
Tab. 6: Ukazatele rentability143. 
Rok ROI (%) ROA (%) ROE (%) ROS (%) 
1997 6,835 10,640 92,915 12,052 
1998 7,571 7,634 52,692 7,341 
1999 3,657 2,913 4,876 2,931 
… … … … … 
2012 7,482 7,591 8,715 6,755 
2013 7,435 7,720 8,737 6,193 
2014 18,570 19,088 22,691 12,868 
 
 
Graf 7: Ukazatele rentability144. 
                                               
143 Vlastní zpracování. 
144 Vlastní zpracování. 
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Všechny ukazatele rentability měly ve sledovaném období kolísající trend. Nejlepších 
výsledků společnost dosahovala v roce 2004. K největším výkyvům docházelo u 
ukazatele ROE, který v letech 2001, 2008 a 2009 klesl i do záporných hodnot a to 
z toho důvodu, že v těchto letech společnost vykázala jako hospodářský výsledek ztrátu. 
Ze stejného důvodu byly v záporných hodnotách v letech 2008 a 2009 i všechny další 
ukazatele ROI, ROA a ROS. V ostatních sledovaných letech dosahovala společnost 
kladných výsledků ukazatelů rentability, můžeme tedy říci, že v těchto obdobích 
společnost z každé investované koruny dosáhla určité hodnoty zisku. 
Statistická analýza 
Pro statistickou analýzu byl vybrán ukazatel rentabilita tržeb. Tento ukazatel znázorňuje 
schopnost společnosti dosahovat zisku při dané úrovni tržeb. 
Tab. 7: Statistická analýza rentability tržeb145. 
Pořadí Rok Rentabilita tržeb První diference Koeficient růstu 
i x yi 1di (y) ki (y) 
1 1997 12,052 - - 
2 1998 7,341 -4,71 0,61 
3 1999 2,931 -4,41 0,40 
… … … … … 
16 2012 6,755 -4,81 0,58 
17 2013 6,193 -0,56 0,92 
18 2014 12,868 6,67 2,08 
Průměr - 8,91 0,05 0,86 
Z výsledků statistické analýzy můžeme vyčíst, že průměrná hodnota rentability tržeb 
byla ve sledovaném období 8,91% a mezi jednotlivými roky průměrně stoupala o 
0,05%. Celkem se průměrná rentabilita tržeb zvýšila 0,35 krát. 
 
 
 
                                               
145 Vlastní zpracování. 
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Vyrovnání ukazatele 
Pro vyrovnání rentability tržeb byl po výpočtu indexu determinace použit polynom 3. 
stupně, který má následující podobu: 
̂ߟ(ݔ) = 3,117 + 2,727ݔ − 0,308ݔଶ + 0,009ݔଷ. 
V následujícím grafu jsou zaznamenány hodnoty rentability tržeb a polynom 3. stupně, 
kterým jsou data vyrovnána. 
 
 
Graf 8: Vyrovnání ukazatele rentability tržeb.146 
 
Prognóza 
Pro zjištění předpokládané rentability tržeb v letech 2016 a 2017 dosadíme do předpisu 
za x hodnoty 2016 a 2017. 
 ̂ߟ(2016) = 3,117 + 2,727 ∙ 2016 − 0,308 ∙ 2016ଶ + 0,009 ∙ 2016ଷ ≐ 13,22%, 
̂ߟ(2017) = 3,117 + 2,727 ∙ 2017 − 0,308 ∙ 2017ଶ + 0,009 ∙ 2017ଷ ≐ 15,75%. 
 
                                               
146 Vlastní zpracování 
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Prognóza pro roky 2016 a 2017 je pro společnost přijatelná. Hodnoty by podle odhadu 
měly růst, společnost by proto v tomto období měla inkasovat z každé koruny tržeb 
poměrně vysoký zisku. 
3. Ukazatele aktivity 
V této kapitole jsou vypočítány ukazatele aktivity. Tyto ukazatele znázorňují schopnost 
společnosti využít investované prostředky. Konkrétně jde o ukazatele obrat celkových 
aktiv, obrat stálých aktiv, doba obratu zásob, doba obratu pohledávek a doba obratu 
závazků. Doba obratu zásob, pohledávek a závazků je uvedena ve dnech. 
Tab. 8: Ukazatele aktivity.147 
Rok 
Obrat 
celkových 
aktiv 
Obrat 
stálých 
aktiv 
Doba obratu 
zásob 
Dobra obratu 
pohledávek 
Doba obratu 
závazků 
1997 0,894 1,270 58,016 31,372 134,175 
1998 1,055 1,392 44,804 19,778 82,934 
1999 1,000 1,756 106,725 24,905 149,797 
… … … … … … 
2012 1,166 2,146 53,201 65,613 67,713 
2013 1,295 2,554 51,696 65,192 63,248 
2014 1,485 3,279 40,963 77,328 54,297 
Ukazatel doby obratu celkových aktiv je ve sledovaném období mírně vyšší, než je 
stanovená minimální doporučená hodnota. Z toho vyplývá, že společnost efektivně 
využívá svůj majetek. Ukazatel obratu stálých aktiv je vyšší než hodnoty obratu 
celkových aktiv, hodnoty se ale pohybují pod oborovým průměrem. 
Doba obratu zásob by měla mít co nejnižší hodnotu, v posledních třech letech můžeme 
sledovat, že dochází k poklesu doby obratu. Je pozitivní, že ve většině sledovaných let 
je doba obratu pohledávek kratší než dobra obratu závazků, znamená to, že společnost 
dříve inkasuje peníze za pohledávky a je proto schopna hradit své závazky. V roce 2014 
však došlo k nárůstu doby obratu pohledávek a společnost by měla dávat pozor, aby 
odběratelé platili své závazky včas.  
                                               
147 Vlastní zpracování. 
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Graf 9: Ukazatele aktivity148. 
 
Graf 10: Ukazatele aktivity149. 
 Statistická analýza 
Pro statistickou analýzu byly z těchto ukazatelů vybrány dva, a to obrat celkových aktiv 
a doba obratu pohledávek. Obrat celkových aktiv zobrazuje, kolikrát se majetek 
společnosti promění v tržby a doba obratu pohledávek zobrazuje, jak rychle společnost 
inkasuje peníze od svých odběratelů. 
                                               
148 Vlastní zpracování. 
149 Vlastní zpracování. 
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Obrat celkových aktiv 
V této části bude provedena statistická analýza ukazatele obratu celkových aktiv. 
Tab. 9: Statistická analýza obratu celkových aktiv150. 
Pořadí Rok 
Obrat 
celkových aktiv 
První diference Koeficient růstu 
i x yi 1di (y) ki (y) 
1 1997 0,894 - - 
2 1998 1,055 0,161 1,180 
3 1999 1,000 -0,056 0,947 
… … … … … 
16 2012 1,166 -0,315 0,787 
17 2013 1,295 0,129 1,111 
18 2014 1,485 0,190 1,147 
Průměr - 1,367 0,033 1,008 
 
Průměrná hodnota obratu celkových aktiv byla za sledované roky 1,367, majetek 
společnosti se v tržby průměrně proměnil 1,367 krát. V každém roce se tento ukazatel 
zvýšil průměrně o 0,033. Celkově se obrat celkových aktiv během sledovaných let 
zvýšil 1,008 krát. 
Vyrovnání ukazatele 
Pro vyrovnání ukazatele byl zvolen polynom 3. stupně. Index determinace ukazatele má 
hodnotu 0,64. Pro tento ukazatel má polynom 3. stupně tento tvar: 
 
̂ߟ(ݔ) = 0,19 + 0,59ݔ − 0,07ݔଶ + 0,0023ݔଷ. 
 
                                               
150 Vlastní zpracování. 
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Graf 11: Vyrovnání ukazatele obratu celkových aktiv151. 
 
Prognóza 
Z tvaru odhadnutéhu trendu lze předpokládat, že hodnoty v letech 2016 a 2017 budou 
v následujících letech stoupat. Za x do předpisu regresní přímky dosadíme roky 2016 a 
2017 a dostaneme tyto hodnoty: 
̂ߟ(2016) = 0,19 + 0,59 ∙ 2016 − 0,07 ∙ 2016ଶ + 0,0023 ∙ 2016ଷ ≐ 2,360, 
̂ߟ(2017) = 0,19 + 0,59 ∙ 2017 − 0,07 ∙ 2017ଶ + 0,0023 ∙ 2017ଷ ≐ 2,955. 
Z výsledných hodnot vyplývá, že by mělo dojít k nárůstu obratu celkových aktiv. Pro 
společnost je pozitivní zjištění, že v následujícím období se bude majetek společnosti 
více obracet v tržby. 
Doba obratu pohledávek 
Tato část se bude zabývat statistickou analýzou ukazatele doby obratu krátkodobých 
pohledávek. 
 
 
 
                                               
151 Vlastní zpracování. 
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Tab. 10: Statistická analýza doby obratu pohledávek152. 
Pořadí Rok 
Doba obratu 
pohledávek 
První diference Koeficient růstu 
i x yi 1di (y) ki (y) 
1 1997 31,372 0,000 0,000 
2 1998 19,778 -11,594 0,630 
3 1999 24,905 5,127 1,259 
… … … … … 
16 2012 65,613 14,667 1,288 
17 2013 65,192 -0,421 0,994 
18 2014 77,328 12,136 1,186 
Průměr - 51,316 2,553 1,077 
 
Průměrná hodnota doby obratu pohledávek byla za sledované období 51,316. 
Společnost průměrně inkasuje své pohledávky za 1 měsíc a 21 dní. Každý rok tento 
ukazatel stoupl o 2,553. Celkově se v letech 1997 – 2014 dobra obratu pohledávek 
zvýšila 1,077 krát. 
Vyrovnání ukazatele 
Jako vyrovnávací funkce byla opět zvolena regresní přímka, která byla zvolena podle 
výpočtu indexu determinace, který má hodnotu 0,56. Po provedení potřebných výpočtů 
má regresní přímka tento tvar: 
̂ߟ(ݔ) = 32,628 + 1,969ݔ. 
 
Graf 12: Vyrovnání ukazatele doby obratu pohledávek153. 
                                               
152 Vlastní zpracování. 
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Prognóza 
Z podoby regresní přímky můžeme přepokládat, že dojde k růstu ukazatele v letech 
2016 a 2017. Za x opět dosadíme roky 2016 a 2017 a dostaneme tyto hodnoty: 
̂ߟ(2016) = 32,628 + 1,969 ∙ 2016 ≐ 72,008, 
̂ߟ(2017) = 32,628 + 1,969 ∙ 2017 ≐ 73,977. 
Výsledné hodnoty předpovídají růst hodnot ukazatele doby obratu pohledávek, z toho 
vyplývá, že společnost bude déle čekat na inkaso peněz ze svých pohledávek. 
Společnost by si měla dát pozor na to, aby tento ukazatel dále nestoupal, neboť má 
v pohledávkách drženy peněžní prostředky, které by mohla použít jinde a měla by se 
snažit, aby měl tento ukazatel spíše klesající trend. 
4. Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti znázorňují poměr zdrojů financování společnosti, tedy v jakém 
poměru jsou ve společnosti vlastní kapitál a cizí kapitál. 
Tab. 11: Ukazatele zadluženosti154. 
Rok 
Celková 
zadluženost 
Koeficient 
samofinancování 
Úrokové krytí 
1997 0,971 0,028 1,601 
1998 0,920 0,065 1,859 
1999 0,933 0,064 1,093 
… … … … 
2012 0,363 0,637 9,669 
2013 0,356 0,644 11,167 
2014 0,349 0,651 31,747 
 
Z výše uvedené tabulky můžeme vyčíst, že celková zadluženost společnosti, od roku 
1997 kdy byla celková zadluženost 97%, během sledovaných let klesala a v roce 2014 
měl tento ukazatel hodnotu 35%. Od roku 2007 byla společnost z větší části 
                                                                                                                                         
153 Vlastní zpracování. 
154 Vlastní zpracování. 
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financována z vlastních zdrojů. To vyplývá také z rostoucího koeficientu 
samofinancování, který je přímo úměrný celkové zadluženosti. Tyto dva ukazatele by 
v součtu měli být rovny jedné. Tato situace je pro společnost příznivá, jelikož je 
společnost z většinové části soběstačná. 
 
Graf 13: Ukazatele zadluženosti155. 
Ukazatel úrokového krytí informuje o tom, kolikrát zisk převyšuje placené úroky. 
Kromě let 2001, 2008 a 2009, kdy společnost vykázala ztrátu a hodnoty tohoto 
ukazatele tedy byly v záporných hodnotách, byly tyto hodnoty příznivé a měli rostoucí 
trend. Společnost je schopna platit úroky čím dál větší částí svého zisku a přispívá tím 
k snižování celkové zadluženosti. 
 
Graf 14: Ukazatele úrokového krytí156. 
                                               
155 Vlastní zpracování. 
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Statistická analýza 
Pro statistickou analýzu byl z ukazatelů zadluženosti vybrán ukazatel celkové 
zadluženosti, který ukazuje v jakém poměru je ve společnosti zastoupen cizí kapitál. 
Tab. 12: Statistická analýza celkové zadluženosti157. 
Pořadí Rok 
Celková 
zadluženost 
První diference 
Koeficient 
růstu 
i x yi 1di (y) ki (y) 
1 1997 0,971 0,000 0,000 
2 1998 0,920 -0,051 0,948 
3 1999 0,933 0,013 1,014 
… … … … … 
16 2012 0,363 0,025 1,073 
17 2013 0,356 -0,007 0,980 
18 2014 0,349 -0,006 0,982 
Průměr - 0,652 -0,035 0,895 
 
Z vypočtených hodnot víme, že průměrná hodnota celkové zadluženosti během 
sledovaných let byla 0,652 a každý rok klesala o 0,035. Celkově pak za sledované 
období celková zadluženost klesla 0,895 krát, z toho vyplývá, že společnost používá pro 
své fungování většinově vlastní zdroje. 
Vyrovnání ukazatele  
Po výpočtu indexu determinace, který má hodnotu 0,96, byla pro vyrovnání ukazatele 
vybrána regresní přímka. Pro tento ukazatel má regresní přímka tento tvar: 
̂ߟ(ݔ) = 1,098 − 0,045ݔ. 
                                                                                                                                         
156 Vlastní zpracování. 
157 Vlastní zpracování. 
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Graf 15: Vyrovnání dat ukazatele celkové zadluženosti158. 
Prognóza 
Už z tvaru regresní funkce lze vyčíst, že i v následujících dvou letech 2016 a 2017 bude 
celková zadluženost společnosti klesat. Abychom odhadli přibližné hodnoty pro roky 
2016 a 2017, dosadíme tyto roky za x a dostaneme tyto hodnoty: 
̂ߟ(2016) = 1,098 − 0,045 ∙ 2016 ≐ 0,198, 
̂ߟ(2017) = 1,098 − 0,045 ∙ 2017 ≐ 0,153. 
Prognóza hodnot celkové zadluženosti je pro společnost příznivá. Hodnoty se budou i 
nadále snižovat, čímž společnost ještě více posílí svou finanční samostatnost. 
3.2.4 Analýza soustav ukazatelů 
Pro účely této bakalářské práce budou použity tyto dvě soustavy bankrotních modelů. 
Konkrétně jde o ukazatele Altmanův index finančního zdraví (Z-skóre) a Index 
důvěryhodnosti českého podniku (IN05). Použitím Altmanova indexu můžeme poznat, 
zda jde o stabilní společnost nebo o společnost, které hrozí bankrot. Index IN05 má 
stejné vypovídací schopnosti, byl však upraven, aby odpovídal podmínkám hodnocení 
společností v České republice. 
                                               
158 Vlastní zpracování. 
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1. Altmanův index finančního zdraví 
Altmanův index je stanoven jako součet pěti běžných poměrových ukazatelů, kterým je 
přiřazena rozdílná váha. Pro účel této práce bude použit vzorec pro veřejně 
neobchodovatelné společnosti. 
Tab. 13: Altmanův index finančního zdraví159. 
Rok X1 X2 X3 X4 X5 Z-skóre 
1997 0,051 0,000 0,068 0,029 0,894 1,154 
1998 0,073 0,000 0,075 0,073 1,055 1,368 
1999 0,131 0,000 0,036 0,068 1,000 1,234 
… … … … … … … 
2012 0,264 0,652 0,075 1,844 1,166 2,911 
2013 0,194 0,656 0,074 1,934 1,295 3,031 
2014 0,257 0,559 0,186 2,073 1,485 3,587 
 
 
Graf 16: Altmanův index finančního zdraví160. 
Srovnáme-li výsledky této soustavy s doporučenými hodnotami, tak kromě let 1997 a 
2009, kdy vyšly hodnoty pod doporučeným minimem, se podnik pohyboval v takzvané 
„šedé zóně“, to znamená, že společnost není bezprostředně ohrožena bankrotem. Od 
roku 2011 se hodnoty tohoto indexu pohybují nad doporučenou hodnotou a to lze 
interpretovat tak, že jde o zdravou společnost, která pro své vlastníky tvoří hodnotu. 
                                               
159 Vlastní zpracování. 
160 Vlastní zpracování. 
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Statistická analýza 
Z tabulky níže můžeme zjistit, že průměrná hodnota Altmanova indexu finančního 
zdraví je 2,3421, z toho vyplývá, že se podnik průměrně ve sledovaných letech nachází 
v „šedé zóně“. Ukazatel každoročně stoupl o 0,135 a celkově za sledované období 
zvýšil 1,064 krát. 
Tab. 14: Statistická analýza Z-skóre161. 
Pořadí Rok Z-skóre První diference Koeficient růstu 
i x yi 1di (y) ki (y) 
1 1997 1,154 0,000 0,000 
2 1998 1,368 0,215 1,186 
3 1999 1,234 -0,135 0,901 
… … … … … 
16 2012 2,911 -0,719 0,802 
17 2013 3,031 0,119 1,041 
18 2014 3,587 0,557 1,184 
Průměr - 2,421 0,135 1,064 
Vyrovnání ukazatele 
Pro vyrovnání ukazatele byla znovu použita regresní přímka, která byla zvolena 
nejvhodnější na základě indexu determinace. Index determinace má hodnotu 0,54. 
Regresní přímka má v tomto případě následující tvar: 
̂ߟ(ݔ) = 1,621 + 0,087ݔ. 
 
Graf 17:Vyrovnání dat Z-skóre162. 
                                               
161 Vlastní zpracování. 
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Prognóza 
Pro zjištění vývoje Altmanova indexu finančního zdraví v následujících letech 
dosadíme do regresní přímky za x roky 2016 a 2017. Dostaneme následující výpočty: 
̂ߟ(2016) = 1,621 + 0,087 ∙ 2016 ≐ 3,361, 
̂ߟ(2017) = 1,621 − 0,087 ∙ 2017 ≐ 3,448. 
Odhady budoucího vývoje Altmanova indexu finančního zdraví se jeví pro společnost 
pozitivně. Hodnoty ukazatele by měly v nejbližších dvou letech růst a měly by se držet 
nad doporučenou hranicí, tudíž by se měl podnik držet v zóně, kde o společnosti 
budeme mluvit jako o společnosti, která je stabilní a tvoří hodnotu pro své vlastníky. 
2. Index důvěryhodnosti českého podniku 
Můžeme přepokládat, že tento ukazatel podá přesnější zhodnocení situace společnosti, 
neboť byl vytvořen pro společnosti v České republice. 
Tab. 15: Index důvěryhodnosti IN05163. 
Rok X1 X2 X3 X4 X5 IN05 
1997 1,030 1,603 0,068 0,894 1,262 0,770 
1998 1,087 1,859 0,075 1,055 1,518 0,870 
1999 1,072 1,093 0,036 1,000 1,465 0,670 
… … … … … … … 
2012 2,756 11,680 0,075 1,166 2,364 1,580 
2013 2,812 13,427 0,074 1,295 1,648 1,618 
2014 2,863 38,671 0,186 1,485 1,883 3,137 
 
Z výsledků indexu IN05 lze zjistit, že společnost se v letech 1997 – 2001 nacházela 
mírně pod doporučenou minimální hodnotou, i když byly ukazatele nižší, nelze tvrdit, 
že by byl podnik bezprostředně ohrožen bankrotem. V dalších letech se hodnoty 
pohybovaly nad doporučenou hranicí a společnost tvořila hodnotu. Ovšem v letech 
2008 a 2009 v době světové hospodářské krize se hodnoty indexu pohybovaly velice 
                                                                                                                                         
162 Vlastní zpracování. 
163 Vlastní zpracování. 
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blízko nule, v této době tak byla společnost velmi blízko bankrotu. V roce 2010 však 
došlo k výraznému zlepšení situace společnosti a hodnoty se opět dostaly k hodnotám, 
kdy společnost tvoří pro vlastníky hodnotu. Těchto hodnot se jí daří dosahovat i 
v následujících letech. 
 
Graf 18: Vývoj indexu IN05164. 
Statistická analýza 
Pomocí výpočtu statistické analýzy jsme zjistili, že průměrná hodnota indexu IN05 
během sledovaného období je 1,545, společnost je tedy v průměru v oblasti „šedé 
zóny“. Každoročně hodnoty stouply o 0,132 a celkově se během sledovaných let zvýšily 
1,472 krát. 
Tab. 16: Statistická analýza indexu IN05165. 
Pořadí Rok IN05 První diference Koeficient růstu 
i x yi 1di (y) ki (y) 
1 1997 0,770 0,000 0,000 
2 1998 0,870 0,100 1,130 
3 1999 0,670 -0,201 0,769 
… … … … … 
16 2012 1,580 -0,660 0,705 
17 2013 1,618 0,038 1,024 
18 2014 3,137 1,519 1,939 
Průměr - 1,545 0,132 1,472 
                                               
164 Vlastní zpracování. 
165 Vlastní zpracování. 
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Vyrovnání ukazatele 
Pro vyrovnání dat ukazatele indexu IN05 byla zvolena podle indexu determinace 
regresní přímka. Regresní přímka má v tomto případě tento tvar: 
̂ߟ(ݔ) = 0,948 + 0,064. 
 
Graf 19: Vyrovnání indexu IN05166. 
Prognóza 
Pro výpočet budoucího vývoje indexu IN05 dosadíme do tvaru regresní přímky za x 
opět roky 2016 a 2017. Výpočet bude následující: 
̂ߟ(2016) = 0,948 + 0,064 ∙ 2016 ≐ 2,228, 
̂ߟ(2017) = 0,948 + 0,064 ∙ 2017 ≐ 2,292. 
Prognóza budoucího vývoje indexu IN 05 ukázala, že hodnota ukazatele bude růst a 
společnost se tak stále udrží v zóně, kdy jde o zdravou společnost, která tvoří hodnotu. 
3.3 Zhodnocení výsledků finanční analýzy 
Finanční analýza společnosti byla zpracována za období let 1997 – 2014. Toto období 
poskytlo možnost analýzy za období stabilní hospodářské situace před hospodářskou 
krizí, následně vliv hospodářské krize na hospodářskou situaci a poté období obnovení 
růstu světové ekonomiky. Z výsledků finanční analýzy vybraných ekonomických 
                                               
166 Vlastní zpracování. 
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ukazatelů, lze vyčíst, že společnost dosahuje v celkovém zhodnocení pozitivních 
výsledků a to vypovídá o finančním zdraví společnosti. 
Vliv na hospodářskou situaci společnosti měla světová hospodářská krize v roce 2008, 
z toho vyplývá, že krize měla vliv i na výsledky finanční analýzy a to je vidět jak na 
výpočtech, tak na grafickém zobrazení výpočtů. Naštěstí pro společnost XY, s. r. o. 
dopad světové krize nebyl pro společnost destruktivní a společnosti se od roku 2010 
daří opět dosahovat stabilních výsledků hospodaření a finanční situace společnosti se 
zlepšila natolik, že dosahuje lepších výsledků než v období před hospodářskou krizí. I 
predikce pro roky 2016 a 2017 ukazuje na další růst společnosti. 
Výsledky rozdílových ukazatelů vypovídají o schopnosti společnosti okamžitě splatit 
své závazky pomocí pohotových peněžních prostředků. Výsledky analýzy těchto 
ukazatelů jsou kolísavé a v některých letech se pohybují v záporných hodnotách a to 
není pro společnost dobré. 
Ukazatele likvidity měli během sledovaných let kolísavý trend. Nízkých hodnot 
dosahovaly všechny ukazatele v letech 2008 a 2009 zejména proto, že na společnost 
měla vliv světová hospodářská krize. Od roku 2010 se likvidita společnosti zlepšila a 
hodnoty ukazatelů likvidity se pohybují v rozmezí doporučených hodnot. 
Ukazatele rentability mají také ve sledovaném období kolísající trend. K prvnímu 
velkému výkyvu v hodnotách ukazatelů došlo v roce 2001, kdy společnost poprvé 
během své existence vykázala jako výsledek hospodaření ztrátu. Důvody spočívají 
zejména v příliš nízkých prodejních cenách a také proto, že společnost byla vázána 
dlouhodobými smlouvami a pozdě provedla nápravná opatření. I na tyto ukazatele měla 
vliv světová hospodářská krize, proto jsou v těchto letech hodnoty záporné.  V roce 
2012 došlo výraznému poklesu ukazatelů, je to z důvodu, že společnost ukončila rok 
s obratem nižším o 25% než v roce 2011. Důvody poklesu obratu jsou hlavně stále 
probíhající hospodářská krize v Evropě a USA a zmírnění dosud prudkého 
ekonomického růstu Číny. V roce 2013 došlo ke zlepšení situace společnosti, nedošlo 
však k výrazné změně ukazatelů a od roku 2014 společnost opět dosahuje příznivých 
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hodnot, důvodem je oživení na asijských trzích. Podle prognózy budoucího vývoje 
rentability tržeb lze předpokládat, že rentabilita bude v následujících letech stoupat. 
Analýza ukazatelů aktivity ukazuje u obratu celkových aktiv, že společnost efektivně 
využívá svůj majetek. U doby obratu zásob platí, že čím nižší hodnota tím pro 
společnosti lépe, od roku 2010 se společnosti daří dobu obratu zásob snižovat, to je 
pozitivní zjištění. Při výpočtu doby obratu závazků a doby obratu pohledávek lze zjistit, 
že v letech 2002, 2009, 2011 doba obratu pohledávek převyšovala dobu obratu závazků, 
což není pro společnost ideální. V ostatních letech byla doba obratu pohledávek kratší 
než doba obratu závazků, to je pro společnost pozitivní zjištění, protože odběratelé 
platili své závazky dříve a společnost měla dostatek prostředků na úhradu svých 
závazků. V letech 2013 a 2014 však opět došlo k nárůstu doby obratu pohledávek a 
převýšila dobu obratu závazků, proto by společnost měla dávat pozor, aby i nadále 
nedocházelo ke zvyšování ukazatele a odběratelé platili své závazky včas. 
Analýza zadluženosti společnosti ukazuje, že v roce 1997 byla zadluženost 97%, to 
vysoce přesahuje doporučenou hodnotu 60%. V následujících letech však hodnota 
postupně klesala a v roce 2014 měla hodnotu 35%. Prognóza budoucího vývoje 
naznačuje, že i v následujících letech bude zadluženost klesat. 
Analýza soustav ukazatelů je zaměřena na ukazatele Altmanův index finančního zdraví 
a na Index důvěryhodnosti českého podniku. Altmanův index finančního zdraví 
zobrazuje, že před světovou krizí, se společnost pohybovala v takzvané „šedé zóně“ a 
v roce 2009 byla podle výsledků společnost ohrožena bankrotem. Od roku 2010 však 
došlo k nárůstu tohoto ukazatele a v posledních letech společnost vykazuje ukazatel 
hodnoty pohybující se nad doporučenými hodnotami a z toho vyplývá, že jde o finančně 
zdravou společnost, která je stabilní a tvoří hodnotu pro své vlastníky. Index IN05 
poskytl přesnější výsledky, jelikož je sestaven přímo pro české společnosti. Zjištěné 
výsledky se příliš nerozchází s tím, co bylo zjištěno pomocí Altmanova indexu 
finančního zdraví. Z indexu IN05 vyplývá, že v letech 1997-2001 se společnost 
nacházela pod doporučenými hodnotami, nešlo však o přímé ohrožení bankrotem. 
V následujících letech se hodnoty pohybovaly nad doporučením a společnost byla ve 
stabilní finanční situaci. V době světové hospodářské krize v letech 2008 a 2009 
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hodnoty ukazatele indexu IN05 byly opět pod doporučenými hodnotami a velmi se 
blížily nule, z toho vyplývá, že společnost byla bezprostředně ohrožena bankrotem. 
Naštěstí pro společnost došlo v roce 2010 k velmi výraznému zlepšení a situace 
spolčenosti a hodnoty ukazatele se dostaly opět nad doporučenou hranici. Lze tedy 
tvrdit, že jde o finančně zdravou společnost, která tvoří hodnotu. Oba dva výše 
zmiňované indexy se shodují v tom, že v posledních čtyřech letech jde o finančně 
stabilní a bonitní společnost.  
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4 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 
Tato část práce bude zaměřena na vlastní návrhy, které by měli společnosti pomoci 
minimalizovat nedostatky a zlepšit její hospodářskou situaci.  
Výsledky finanční analýzy jsou v některých ohledech rozporuplné. Společnost vykazuje 
velice dobré výsledky především ze soustav ukazatelů, kterými jsou Altmanův index 
finančního zdraví a index IN05. Podle těchto souhrnných ukazatelů společnosti nehrozí 
bankrot nebo jiné ekonomické problémy, které by mohly ohrožovat její existenci. 
Pomocí metod finanční analýzy byly odkryty určité nedostatky, které by do budoucna 
mohly pro společnost představovat hrozby. 
Ze zkoumaných rozdílových ukazatelů, má nejméně příznivé hodnoty ukazatel čistého 
peněžního majetku. Pro všechny sledované roky byly hodnoty čistého peněžního 
majetku v záporných hodnotách. To značí, že pokud se z oběžných aktiv vyloučí zásoby 
a nelikvidní pohledávky, tak oběžná aktiva nejsou v dostatečné výši na úhradu 
krátkodobých závazků. 
Velkou část oběžných aktiv tvoří zásoby, především materiál, který je potřebný pro 
výrobu. Z rozvah za sledovaná období je vidět, že společnost se dlouhodobě snaží 
snižovat stav zásob, i informace od zaměstnanců potvrzují, že společnost se snaží 
minimalizovat náklady spojené se skladováním zásob. Společnost však v současné době 
nepoužívá žádný konkrétní systém pořizování materiálu. Materiál je nakupován na 
základě smluvených zakázek, zde je možný prostor pro zlepšení.  
Návrh na optimalizaci stavu zásob a  dodávek materiálu, je použít analýzu ABC. ABC 
analýza se používá, je-li snaha o snížení zásob, snížení výrobních nákladů, změnu 
systému distribuční logistiky nebo zvýšení kvality. Tato metoda je založena na principu 
Paretova pravidla. Toto pravidlo říká, že „80% všech důsledků způsobuje jen asi 20% 
příčin. ABC analýza se využívá při rozboru výrobních zásob, sledovaným parametrem 
je průměrná výše zásob jednotlivých položek v hodnotovém vyjádření. Podle této 
klasifikace získáme následující tři skupiny položek: Skupina A  jsou položky 
s největším podílem na celkové zásobě a z hlediska redukce zásob představují největší 
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potenciál možného snižování úrovně zásob, skupina B jde o komponenty, u kterých je 
možné vytvářet určité zásoby v návaznosti na výrobní plán, jsou to položky 
s průměrnou výškou zásob a průměrným potenciálem redukce, skupina C sem patří 
položky s nízkou zásobou ve skladu, zde možnost jejich redukce nulová nebo 
zanedbatelně malá, proto jsou z hlediska redukce zásob prakticky bezvýznamné. 
Přínosem ABC analýzy je přehled o tom, které položky nejvíce přispívají 
k hospodářskému výsledku společnosti a přehled o podílu jednotlivých položek na 
celkové zásobě. Z hlediska řízení zásob se jako kritérium klasifikace položek používá 
podíl položek na celkovém obratu: Skupina A: asi 70 - 80% podíl na celkové hodnotě 
parametru, asi 10 - 15% podíl na celkovém počtu prvků, Skupina B: asi 15 - 20% podíl 
na celkové hodnotě parametru, asi 15 - 20% podíl na celkovém počtu prvků, Skupina 
C: asi 5 - 10% podíl na celkové hodnotě parametru, asi 60 - 80% podíl na celkovém 
počtu prvků167. 
Dalším návrhem je snížení krátkodobých závazků, většinu krátkodobých závazků tvoří 
závazky z obchodních vztahů, kde jde především o závazky vůči dodavatelům a 
závazky k ovládajícím osobám, zde se jedná o závazky vůči ostatním společnostem 
v rámci koncernu. K poklesu závazků z obchodních vztahů dojde, pokud společnost 
uhradí přijaté faktury, proto by měla společnost dbát na to, aby včas hradila své závazky 
vůči dodavatelům. Tím dojde ke snížení krátkodobých závazků a zároveň se společnost 
vyhne riziku penále za pozdě splacenou fakturu, to by znamenalo pro společnost další 
náklady. 
Z vybraných ukazatelů aktivity byly pro statistickou analýzu vybrány ukazatele obratu 
celkových aktiv a doba obratu pohledávek. Prognóza ukazatele celkových aktiv 
předpokládá další nárůst tohoto ukazatele, a ze zjištěných informací lze předpokládat, že 
k nárůstu reálně dojde. Společnost nedávno dokončila rozšíření výrobních prostor a 
v současné době probíhá vybavování novými výrobními stroji. Z toho vyplývá, že tržby 
společnosti by měly stoupnout, nelze však říci o kolik, jelikož společnost zatím 
nestanovila prodejní cenu výrobků. 
                                               
167 UHROVÁ, M. Analýza ABC. 2007 [online]. 
 
74 
 
Doba obratu pohledávek společnosti během posledních let stoupala a i prognóza 
budoucího vývoje předpokládá nárůst tohoto ukazatele. Pro společnost je výhodnější, 
když doba obratu pohledávek je kratší, než doba obratu závazků, v tomto případě je 
ukazatel doby obratu pohledávek v posledních letech vyšší než doba obratu závazků. To 
pro společnost není pozitivní, jelikož zde má v pohledávkách vázány peněžní 
prostředky, které by mohla použít jinde nebo je investovat. Společnost ke každému 
odběrateli přistupuje individuálně. U nových, neprověřených zákazníků společnost 
požaduje platbu předem, u stálých, prověřených zákazníků se doba splatnosti faktur 
různí. Doba splatnosti může být 30, 60 i 90 dní v závislosti na tom o jakého zákazníka 
jde, a odvíjí se také od vzdálenosti, do jaké je zboží transportováno, společnost totiž 
většinu své produkce vyváží do zahraničí.  
Dobu splatnosti pohledávek je možné urychlit. Jako nástroj pro urychlení získání 
peněžních prostředků z pohledávek lze považovat skonto, které představuje zaplacení 
faktury před lhůtou její splatnosti. Skonto je nástroj, který by měl motivovat odběratele 
k tomu, aby své dluhy splatil co nejdříve, aby společnost mohla dále disponovat 
získanými prostředky. Jako další možnost by mohlo být stanovení penále, pokud by se 
odběratel s platbou opozdil. Za každý den po splatnosti faktury by společnost 
požadovala určité procento vypočítané z hodnoty pohledávky. Důležitá je také kontrola 
doby splatnosti pohledávek, aby nedocházelo k tomu, že se pohledávky stanou 
nedobytnými, tím se vytvářejí ztráty, kterým lze předejít. 
Z vybraných ukazatelů zadluženosti je zřejmé, že společnost preferuje financování 
vlastními zdroji. To svědčí o stabilitě společnosti a částečné nezávislosti na cizích 
zdrojích. Predikce budoucího vývoje ukazuje, že ukazatel bude nadále klesat. To je pro 
společnost pozitivní, a přestože obecná doporučení uvádějí financování, že společnost 
by měla být financovaná z 50% vlastním kapitálem a z 50% cizím kapitálem, pro 
společnost tato situace není příliš reálná. Jelikož je společnost součástí koncernu Rieter 
funguje zde samofinancování v rámci koncernu. V případě, že společnost potřebuje 
financovat rozsáhlejší investice, uzavírají se dlouhodobé smlouvy, které simulují 
bankovní smlouvy. 
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ZÁVĚR 
Cílem této bakalářské práce bylo provést finanční analýzu výrobní společnosti XY, 
s. r. o. a následně aplikovat statistické metody na vybrané ukazatele v období let 1997 – 
2014. Na základě výsledků jednotlivých ukazatelů stanovit předpokládaný budoucí 
vývoj ukazatelů za stávajících neměnných podmínek a navrhnout možná opatření a 
doporučení pro zlepšení současné situace společnosti. 
První teoretická část této práce se zaměřuje na teoretická východiska, která se zabývají 
finanční analýzou, regresní analýzou a analýzou časových řad. Tato teoretická část byla 
použita jako podklad pro výpočty v analytické části. Primárním zdrojem informací byla 
odborná literatura a odborné články na internetu. 
Data použitá pro zpracování analytické části, byla získána z účetních výkazů 
společnosti. Důležitým faktorem pro zpracování byly také mé osobní postřehy získané 
během praxe v této společnosti. Analytická část obsahuje představení společnosti XY, 
s. r. o., výpočty jednotlivých ukazatelů finanční analýzy s použitím regresní analýzy a 
časových řad. K výpočtům byl použitý program Microsoft Office Excel 2013, který mi 
velmi usnadnil práci se získanými daty. Pomocí výpočtů bylo možné zhodnotit finanční 
situaci společnosti XY, s. r. o. a využitím metod statistiky bylo možné odhadnout 
predikci budoucího vývoje jednotlivých ukazatelů pro roky 2016 a 2017. Na závěr této 
kapitoly bylo provedeno shrnutí dosažených výsledků. 
Závěrečná část práce je tvořena vlastními návrhy řešení a zlepšení současné situace 
společnosti. Bylo odhaleno několik problémů, se kterými se společnost potýká, a proto 
byla navržena vhodná řešení.  Výsledky získané z analytické části jsou pro společnost 
přijatelné. Lze říci, že společnost nemá žádné závažnější problémy, které by přímo 
ohrožovali její existenci. Společnost by se tedy měla i nadále snažit upevňovat svou 
pozici na trhu a zlepšovat svou konkurence schopnost. Na závěr lze konstatovat, že 
společnost, která se na trhu pohybuje již od roku 1992, se neustále rozvíjí a lze 
předpokládat, že bude prosperovat i nadále. 
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I 
 
Příloha č. 1: Tabulka absolutních ukazatelů s úplnými hodnotami.168 
Rok Tržby Náklady Výnosy Výsledek hospodaření 
1997 280 325 282 736 299 378 16 642 
1998 294 334 292 142 300 076 7 934 
1999 301 662 351 467 345 220 -6 247 
2000 545 790 553 533 588 509 34 976 
2001 554 181 590 827 596 063 5 236 
2002 597 722 582 357 665 413 83 056 
2003 737 472 678 284 757 281 78 997 
2004 766 614 710 022 765 400 55 378 
2005 658 677 633 435 675 587 42 152 
2006 805 771 775 952 852 348 76 396 
2007 982 208 945 927 1 022 311 76 384 
2008 527 340 596 905 547 735 -49 170 
2009 352 505 406 967 367 225 -39 742 
2010 791 720 721 379 840 489 119 110 
2011 913 498 850 333 930 307 79 974 
2012 682 013 664 465 696 794 32 329 
2013 774 586 768 925 820 304 51 379 
2014 1 078 780 988 772 1 097 126 108 354 
 
Příloha č. 2: Tabulka ukazatelů likvidity s úplnými hodnotami.169 
Rok Běžná likvidita Pohotová likvidita Okamžitá likvidita 
1997 1,262 0,532 0,137 
1998 1,518 0,603 0,199 
1999 1,465 0,427 0,185 
2000 1,612 0,611 0,116 
2001 1,674 0,877 0,370 
2002 1,811 1,149 0,170 
2003 2,037 1,358 0,262 
2004 1,768 1,141 0,307 
2005 1,917 1,112 0,209 
2006 1,429 0,826 0,176 
2007 0,980 0,509 0,123 
2008 0,538 0,140 0,020 
2009 0,753 0,360 0,079 
2010 1,517 0,945 0,229 
2011 2,977 1,967 0,678 
2012 2,364 1,485 0,400 
2013 1,648 1,035 0,262 
2014 1,883 1,310 0,227 
                                               
168 Vlastní zpracování. 
169 Vlastní zpracování. 
 
II 
 
Příloha č. 3: Tabulka ukazatelů rentability s úplnými hodnotami.170 
Rok ROI ROA ROE ROS 
1997 6,835 10,640 92,915 12,052 
1998 7,571 7,634 52,692 7,341 
1999 3,657 2,913 4,876 2,931 
2000 4,438 6,519 3,031 3,894 
2001 -0,030 7,956 -317,264 4,387 
2002 19,087 16,665 86,730 9,312 
2003 25,135 27,408 66,514 15,231 
2004 30,002 30,492 58,990 18,455 
2005 25,268 24,550 42,045 16,051 
2006 21,633 19,935 42,410 14,104 
2007 19,800 18,416 31,393 12,320 
2008 -5,334 -2,058 -19,935 -2,280 
2009 -3,574 -4,135 -16,997 -6,316 
2010 19,983 18,820 34,889 15,494 
2011 16,906 16,676 20,778 11,568 
2012 7,482 7,591 8,715 6,755 
2013 7,435 7,720 8,737 6,193 
2014 18,570 19,088 22,691 12,868 
 
Příloha č. 4: Tabulka ukazatelů aktivity s úplnými hodnotami.171 
Rok Obrat CA Obrat SA 
Doba obratu 
zásob 
Dobra obratu 
pohledávek 
Doba obratu 
závazků 
1997 0,894 1,270 58,016 31,372 134,175 
1998 1,055 1,392 44,804 19,778 82,934 
1999 1,000 1,756 106,725 24,905 149,797 
2000 1,687 4,122 77,108 38,168 67,929 
2001 1,828 5,017 59,540 37,816 70,875 
2002 1,806 6,541 52,821 77,995 62,378 
2003 1,840 5,980 45,767 73,760 83,032 
2004 1,689 4,356 45,917 61,018 95,103 
2005 1,554 3,380 52,178 58,531 59,330 
2006 1,449 2,851 51,731 55,699 56,558 
2007 1,527 2,675 49,003 40,213 47,075 
2008 0,934 1,263 74,955 22,571 26,412 
2009 0,673 0,944 81,238 57,846 51,860 
2010 1,248 2,359 51,931 64,930 64,929 
2011 1,481 2,835 39,958 50,946 36,947 
2012 1,166 2,146 53,201 65,613 67,713 
2013 1,295 2,554 51,696 65,192 63,248 
2014 1,485 3,279 40,963 77,328 54,297 
                                               
170 Vlastní zpracování. 
171 Vlastní zpracování. 
 
III 
 
Příloha č. 5: Tabulka ukazatelů zadluženosti s úplnými hodnotami.172 
Rok 
Celková 
zadluženost 
Úrokové krytí Koeficient samofinancování 
1997 0,971 1,601 0,028 
1998 0,920 1,859 0,065 
1999 0,933 1,093 0,064 
2000 0,930 1,064 0,061 
2001 0,920 -0,006 0,016 
2002 0,869 3,669 0,108 
2003 0,744 9,092 0,255 
2004 0,636 16,896 0,363 
2005 0,574 12,785 0,425 
2006 0,635 12,486 0,365 
2007 0,540 10,180 0,460 
2008 0,563 -3,433 0,437 
2009 0,598 -2,038 0,402 
2010 0,490 10,144 0,510 
2011 0,338 13,310 0,662 
2012 0,363 9,669 0,637 
2013 0,356 11,167 0,644 
2014 0,349 31,747 0,651 
 
Příloha č. 6: Tabulka ukazatele IN05 s úplnými hodnotami.173 
Rok X1 X2 X3 X4 X5 IN05 
1997 1,030 1,603 0,068 0,894 1,262 0,770 
1998 1,087 1,859 0,075 1,055 1,518 0,870 
1999 1,072 1,093 0,036 1,000 1,465 0,670 
2000 1,075 1,525 0,044 1,687 1,612 0,875 
2001 1,087 -0,006 0,000 1,828 1,674 0,674 
2002 1,151 5,312 0,186 1,806 1,811 1,645 
2003 1,344 11,980 0,251 1,840 2,037 2,221 
2004 1,571 22,253 0,300 1,689 1,768 2,799 
2005 1,741 16,646 0,253 1,554 1,917 2,394 
2006 1,574 16,066 0,216 1,449 1,429 2,139 
2007 1,850 12,599 0,198 1,527 0,980 1,940 
2008 1,775 -2,716 -0,053 0,934 0,538 0,155 
2009 1,673 -1,588 -0,036 0,673 0,753 0,221 
2010 2,040 10,275 0,200 1,248 1,517 1,868 
2011 2,957 15,135 0,169 1,481 2,977 2,240 
2012 2,756 11,680 0,075 1,166 2,364 1,580 
2013 2,812 13,427 0,074 1,295 1,648 1,618 
2014 2,863 38,671 0,186 1,485 1,883 3,137 
                                               
172 Vlastní zpracování. 
173 Vlastní zpracování. 
 
IV 
 
Příloha č. 7: Tabulka ukazatele Z-skóre s úplnými hodnotami.174 
Rok X1 X2 X3 X4 X5 Z-skóre 
1997 0,051 0,000 0,068 0,029 0,894 1,154 
1998 0,073 0,000 0,075 0,073 1,055 1,368 
1999 0,131 0,000 0,036 0,068 1,000 1,234 
2000 0,218 0,003 0,044 0,067 1,687 2,007 
2001 0,252 0,002 0,000 0,018 1,828 2,013 
2002 0,320 0,002 0,186 0,133 1,806 2,669 
2003 0,352 0,075 0,251 0,413 1,840 3,107 
2004 0,260 0,123 0,300 0,630 1,689 3,173 
2005 0,253 0,219 0,253 0,772 1,554 3,028 
2006 0,146 0,196 0,216 0,591 1,449 2,637 
2007 -0,009 0,303 0,198 0,878 1,527 2,759 
2008 -0,223 0,446 -0,053 0,791 0,934 1,317 
2009 -0,094 0,480 -0,036 0,681 0,673 1,186 
2010 0,160 0,396 0,200 1,064 0,000 1,518 
2011 0,317 0,591 0,169 2,141 1,283 3,433 
2012 0,264 0,652 0,075 1,844 1,561 3,306 
2013 0,194 0,656 0,074 1,934 1,140 2,876 
2014 0,257 0,559 0,186 2,073 1,066 3,169 
 
                                               
174 Vlastní zpracování. 
